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A quarta semana de abril foi marcada por importantes

definições de números relativos ao cenário fundamental brasileiro.

Primeiro tivemos os dados da Companhia Nacional do

Abastecimento (Conab) sobre os números finais da safra 2017/

18, onde a autarquia indicou uma queda moderada na produção

de açúcar e uma redução relativamente importante na colheita

de cana.  Depois, tivemos os dados da União da Indústria da

Cana-de-Açúcar (Unica) sobre a moagem de cana na primeira

metade de abril, em seu primeiro relatório da safra nova. Estes

dados indicaram que o mix de produção se encontra de modo

muito importante, menos concentrado para o etanol - mesmo

este ainda assumindo a maioria da cana moída no período - o

que indica que a produção de açúcar ainda tem fôlego forte entre

as usinas e o mix tende a se manter relativamente - em termos

históricos - equilibrado entre os dois derivados.
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FINAL DO MÊS É MARCADO POR
IMPORTANTES NOTÍCIAS FUNDAMENTAIS

A visão da SAFRAS & Mercado sobre o cenário de cana na

safra 2018/19 é  de que rea lmente  deve haver uma

concentração maior ao etanol - ainda mais frente às recentes

quedas do açúcar em NY abaixo de US$/cents 11,00 que

impulsionam os preços do hidratado acima de 25% - mas que

esta deve ser limitada aos padrões históricos, sem uma grande

diferença ou amplitude de oscilação que represente uma forte

diferenciação da safra atual frente às demais. Além disto, o

clima deve ter um papel importante na evolução da safra atual

e na formação dos preços nos meses a frente.

Olhando os dados da Conab podemos observar que o

quarto relatório sobre a safra 2017/18 mostra queda no volume

de cana, área plantada e produção de hidratado e alta na de

anidro. Os dados mais recentes do quarto levantamento da

safra 2017/18 da Conab indicam que a produção de cana no
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Brasil deverá recuar 3,64%, saindo de 657,18 milhões de

toneladas para 633,26 milhões de toneladas entre as

temporadas 2016/17 e 2017/18, reafirmando sinais sobre a

segunda quebra consecutiva na safra de cana desde a

temporada 2015/16 quando, até então, se produzira 665,58

milhões de toneladas.

A produção do Centro-Sul deverá ter baixa de 3,89%,

enquanto que a das regiões Norte e Nordeste deve recuar

0,22%. É interessante notar as observações da Conab quanto

a conjuntura do mercado para os derivados da cana onde a

autarquia indica que a produção de açúcar deve recuar em

função do maior direcionamento da cana para a fabricação de

hidratado. Mesmo assim, o volume total de etanol deve ter um

recuo diante da menor quantidade de cana total disponível

para a sua fabricação.

O anidro deve se manter estável em sua produção, diante

da manutenção do consumo da gasolina. Enquanto isso, o

crescimento da produção de hidratado se mostra diretamente

relacionado com a demanda do mesmo vista desde outubro

de 2017. A queda na área está relacionada com a destinação

das áreas produtivas a outras culturas, principalmente grãos.

Detalhando mais nossa análise em termos regionais,

podemos observar que, na Região Sudeste, que responde

por 65,92% da oferta total, houve reflexos de problemas

climáticos ainda da safra anterior, que resultaram na queda

de 2,3% na área colhida, porém alta de 0,2% na produtividade

da cana. Já no Centro-Oeste, que responde por 21,11% da

oferta total, houve uma alta de 3,5% na área colhida, mas

queda de 0,1% na produtividade da cana. Estendendo nossa

observação ao Nordeste, que responde por 6,50% da oferta
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total, vimos que ocorreu uma queda de 0,7% na área

colhida frente a uma alta de 2,1% na produtividade da

cana. Já na Região Sul, que responde por 5,93% da

oferta total, tivemos uma queda de 0,6% na área

colhida e baixa de 6,1% na produtividade da cana.

Já na Região Norte, que atualmente responde por

0,55% da oferta total temos uma queda de 1,4% na

área colhida e uma alta de 12% na produtividade da

cana. Em termos gerais, no Brasil, houve redução da

área na maioria das regiões. Porém, estas tiveram

ganhos de produtividade o que indica que as regiões

mantidas com canaviais são aquelas com tratos mais

intensivos e investimentos maiores, o que denota que a

manutenção das plantações provavelmente está relacionada

a atividade de grupos com maior capital e infraestrutura para

se manter no setor junto com investimentos.  Olhando para o

curto prazo os dados da Unica, sobre a primeira quinzena da

safra atual podemos observar que o mix de produção voltou a

ficar mais equilibrado, evidenciando o retorno à produção de

açúcar por parte das usinas do Centro-Sul.

Os dados mais recentes da produção do Centro-Sul do

Brasil referentes a primeira quinzena de abril mostram que a

aceleração da moagem continuou se fortalecendo e que a

colheita começou na região com foco um pouco menos

direcionado ao etanol. No acompanhamento das variações

na margem, frente a quinzena imediatamente anterior,

destacamos o avanço na fabricação de açúcar [+312%],

seguida pelo volume de cana colhida [+186%] frente a um
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avanço relativamente moderado na produção de hidratado

[+92%] que contrastam com a retomada da produção de anidro,

que até a  quinzena anterior, tinha seus  estoques

transformados em hidratado. Isto reforça a indicação no mix

de produção desacelerou sua concentração do etanol

passando a priorizar um pouco mais o açúcar.

O mix do etanol, se encontra atualmente em 53,28% na

primeira metade de abril, e se mostra 5,73 pontos porcentuais

abaixo do visto durante o mesmo momento do ano anterior em

59,01% e 25,24 pontos abaixo do observado durante a

quinzena imediatamente anterior quando o mix se mostrava

78,52% mais voltado ao etanol.

Na média acumulada da safra, o etanol estatisticamente

demanda os mesmos 53,28% da cana colhida enquanto que

o açúcar absorve 46,72%. Isto faz com que superávit na oferta

hidratado no acumulado da safra [em relação ao mesmo

momento da safra anterior]  esteja em 63% quando

comparamos os valores atuais de 856 milhões frente o

montante de 524 milhões acumulados até o mesmo momento

da safra anterior.  As vendas de hidratado no mercado interno

ficaram em 599 milhões de litros no período, um valor 29,40%

acima do montante de 463 milhões de litros vistos durante o

mesmo momento da safra passada e 8,81% abaixo das vendas

de 657 mi lhões  de li tros vistos durante a  quinzena

imediatamente anterior.

O anidro teve demanda interna no Centro-Sul de 262

milhões de litros com queda de 12,78% no ano, frente a vendas

de 300 milhões durante o mesmo momento da safra passada,

e baixa de 30,19% na margem, frente a vendas de 375 milhões

de litros da quinzena imediatamente anterior.

De modo geral, na primeira quinzena de abril, foi registrado

um volume de moagem de 22,21 milhões de toneladas de

cana, uma alta de 25,64% em comparação com a moagem de

17,68 milhões de toneladas de cana do mesmo momento da

safra anterior. Na margem houve uma alta de 186,35% frente

ao volume de 7,75 milhões de toneladas da quinzena

imediatamente anterior.

Além disso, o volume quinzenal atual se mostra 8,57%

acima da média das últimas cinco safras para o mesmo período

que oscila em 20,46 milhões de toneladas. Olhando para a

oferta de açúcar, observamos a produção de 713,77 mil

toneladas da commodity, o que indica uma alta de 0,93%

frente o volume de 707,21 mil toneladas observadas no mesmo

momento do ano anterior. O volume quinzenal atual se mostra

6,42% abaixo da média das últimas cinco safras para o mesmo

período que oscila em 762,76 mil toneladas.

Olhando para o clima no Brasil, é notável observar que existe

um favorecimento claro para o andamento da colheita e

moagem, com tempo seco desde a ultima semana de março,

junto a previsões climáticas secas para a primeira e segunda

semana de maio.  Isto indica que, os modelos climáticos do

NOAA acompanhados pela SAFRAS & Mercado indicam que a

primeira e a segunda semana de maio devem ser momentos

marcados por chuvas mínimas sobre as regiões produtoras de

cana do Centro-Sul e Centro-Oeste do Brasil. Desde a última

semana de março o tempo tem se mostrado seco e favorável ao

andamento acelerado da colheita de cana nestas regiões.

Apesar de poucas chuvas terem sido registradas no

decorrer da terceira para a quarta semana de abril, elas

acabaram sendo mínimas e não resultaram em atraso no
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processo de moagem. Para a primeira semana de maio há

indícios de chuvas vindas da Região Sul mas que, até o

momento, possuem indicações de atingirem ao máximo a parte

central do Paraná, sem chegar ao norte do estado ou até

mesmo a região sul de São Paulo.

Outro destaque da última semana de abril foi a retomada

das importações de açúcar da China onde a alta em termos

anuais foi acompanhada por forte avanço na margem que

ocorreu em função dos preços internacionais em baixa

observados durante o mês de maio.

Em março a China importou do mercado internacional cerca

de 381,111 mil toneladas da commodity, um volume 26,32%

maior do que as 301,79 mil toneladas importadas no mesmo

mês do ano anterior. Na margem o vetor positivo se intensifica

exponencialmente, frente a uma alta de 1.561% , ou 16 vezes

mais, diante do volume importado de 22,943 mil toneladas do

mês imediatamente anterior.

No acumulado do ano as importações da China chegaram

a 434 mil toneladas, um montante ainda 51,37% inferior ao

volume de 894 mil toneladas importadas até o terceiro mês do

ano anterior. Durante março o Brasil registrou exportações

para a China de 46,175 mil toneladas, representando apenas

0,01% da demanda internacional da China. Na média do ano

o Brasil tem representado apenas 3,41% da demanda da China

no mercado internacional.

As importações de março em 381 mil toneladas se

mostraram 162% acima da média do  ano que osc ila

atualmente em 144,97 mil toneladas e 28,06% acima da média

dos últimos 3 anos que oscila em 297,60 mil toneladas. A

expectativa da SAFRAS & Mercado é que o aumento da

produção local deva continuar mantendo os fluxos de

importação de açúcar com um vetor fortemente negativo.

Porém, as fortes quedas nos preços internacionais, estimulam

importadores locais a comprar no mercado externo para

revender internamente onde o preço médio oscila em US$/ton

2.950 enquanto em Maio/18 em NY oscila em US$/ton 867.

Outro detalhe importante sobre a China é que, os recentes

investimentos locais devem manter a demanda limitada de

açúcar no mercado internacional. O crescimento observado

em março deve ser interpretado como exceção. Uma das claras

indicações disto são os dados mais recentes de fontes locais

que indicam um crescimento de 5% na área plantada no ano

de 2018 que deve chegar a 1,6 milhão de hectares.

Outro destaque importante da Ásia veio por conta da Índia,

onde a mais recente atualização de estimativa de safra feita

pela Associação Indiana de Produtoras de Açúcar - ISMA -

apontou a possibilidade de uma safra recorde de 31,50

milhões de toneladas no país. Este foi um ajuste 6,78% acima

do número anterior apontado pela entidade que, até então,

indicava uma oferta de 29,50 milhões de toneladas.

zRecentemente o governo da Índia já havia apontado para

a forte possibilidade de uma produção na faixa de 30 milhões

de toneladas em um cenário em que a ISMA ainda acenava

com 29,5 milhões. Estes dois números, do governo indiano e

da ISMA, desde janeiro se mostravam bem acima das

estimativas de novembro do USDA que apontavam uma oferta

de 27,75 milhões de toneladas. Agora no próximo mês, em

maio, o USDA deverá fazer uma nova atualização de seu

relatório semestral, a partir do dia 20, e deverá reforçar o tom

altista na expectativa de volume de oferta por parte da Índia.
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