
VANTAGEM DO AÇÚCAR SOBRE O ETANOL NO
MERCADO FÍSICO OSCILA EM 37% EM FEVEREIRO

Boletim Semanal sobre Tendências de Mercados | Ano XIX | 13/março/2017 n. 666

Com o mês de fevereiro finalizado foi possível determinar

as médias de preços entre os produtos do setor

sucroalcooleiro. Pela ótica do mercado interno, no período,

a média de negociação do etanol anidro oscilou em R$ 1,91

o litro enquanto que o hidratado oscilou em R$ 2,05 o litro,

ambos na região de Ribeirão Preto. Estes valores convertidos

para sacas de 50 quilos equivalem respectivamente a R$

57,33 e a R$ 64,07 os quais resultam em uma média de R$

60,70, relativamente equilibrada e proporcional entre as

cotações de ambos os biocombustíveis.

Neste mesmo período e nesta mesma região, a saca de 50

quilos do açúcar cristal, com até 150 Icumsa, oscilou na faixa

de R$ 83,43. Com isto, a vantagem de preço do açúcar branco

negociado no mercado interno se mostrou 37,45% superior a

média das cotações do anidro e do hidratado negociados no

mesmo período e região. Esta vantagem do açúcar foi 4,54

pontos porcentuais superior ao mês imediatamente anterior

onde a commodity remunerou 32,90% a mais que a média dos

dois biocombustíveis. Porém, quando comparamos com

fevereiro do ano passado podemos observar uma alta de 14,24

pontos porcentuais onde, na época, a commodity remunerava

ao produtor apenas 21,21% a mais que o etanol.

A expectativa da SAFRAS & Mercado era que em fevereiro

de 2017 a vantagem do açúcar sobre o etanol oscilasse na

faixa de 33,60%. Com isto a estimativa ficou 3,85 pontos

porcentuais abaixo dos dados efetivos do período.

Já para o mês de março a expectativa da SAFRAS &

Mercado é que a vantagem do açúcar sobre o etanol no mercado

físico oscile ao redor de 41 %, um pouco acima do visto em

fevereiro.   Isto deve ocorrer devido a baixa projetada nos preços

do etanol anidro e hidratado (que respectivamente deve ter

médias de R$ 1,80 e R$ 1,95 o litro) simultaneamente a uma

baixa no preço do açúcar, que deve oscilar na média de R$/

50kg 81,00. De modo geral a vantagem do açúcar cristal em

fevereiro se mostra 1,90 pontos porcentuais abaixo a média de

longo prazo, onde a série histórica de janeiro de 2008 aponta

para ganhos ao redor de 39,35%.  Em relação á média de 2016,

que oscila em 43,10%, a desvantagem de fevereiro oscila em

5,65 pontos porcentuais.

Na safra a média de ganhos do açúcar cristal no mercado

físico brasileiro sobre a média do etanol anidro e hidratado

oscila em 48,16%, se mostrando 10,71 pontos porcentuais

acima do observado em fevereiro.
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Hidratado oscila 16% abaixo do
açúcar de NY em Fevereiro

Em fevereiro a desvantagem média do etanol

no mercado físico brasileiro [-16,70%] foi

moderadamente maior do que a vista no mês

anterior [-11,43%], mas ainda assim bem abaixo

da média da safra atual [-20,36%]. Pela ótica do

mercado interno, no período de referência, a média

de negociação do etanol hidratado oscilou em R$

2,04 o litro, na região de Ribeirão Preto, com

máximas entre R$ 2,12 e mínimas de R$ 1,92.

Este valor, descontado 12% de ICMS de São Paulo

e R$ 1.200 de PIS/Cofins e convertido em centavos de

dólar por libra-peso, com um câmbio médio de R$ 3,10

do período, equivaleu a US$/cents 16,22, um valor

16,70% inferior a média de US$/cents 18,31 observada

sobre o vencimento Maio/17 no mesmo período, já com

os descontos de frete, elevação e fobização.

Na média de 2017, o preço equivalente do hidratado

dentro da usina, oscila em US$/cents 15,74, um valor

18,10% acima da média de US$/cents 13,33 observada

no acumulado até o mesmo momento do ano anterior.   O

valor de fevereiro, em US$/cents 15,25 se mostra 11,26%

acima do valor de US$/cents 13,71 observado no mesmo

mês do ano anterior.  Na margem, a situação se inverte,

passando para um recuo de 5,97% frente ao preço de

US$/cents 16,22 do mês imediatamente anterior.

É interessante notar que o etanol hidratado teve uma

desvalorização de 8,18% em reais por litro na margem.

Porém a valorização de 2,93% do real frente ao dólar,
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fez com que os seus preços em centavos de dólar por libra-peso

apresentassem uma queda de apenas 5,97%. Neste mesmo

período o açúcar em Nova York teve uma alta de apenas 0,21%,

que foi reduzida a uma queda de 0,02% com os descontos dentro

da usina.  Com isto podemos interpretar que  a desvalorização

do hidratado em reais [-8,18%] descontada a valorização do real

frente ao dólar [+2,93%] somou forças com os ganhos do açúcar

em Nova York,[+0,21%] que resultou em uma arbitragem negativa

mais ampla entre os dois produtos [-16,70%].

A expectativa da SAFRAS & Mercado para o mês de março

é que o preço médio em reais para o etanol hidratado oscile em
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R$ 1,95 o litro, fora da usina.  Dentro da usina ele deve oscilar

ao redor de R$ 1,60 o litro, com base em Ribeirão Preto.

Com um câmbio médio esperado de R$ 3,15, frente a uma

média de cotação de US$/cents 19,50 para Maio/17 em Nova

York, que dentro da usina deve equivaler a US$/cents 17,30,

podemos ter um recuo na desvantagem entre o hidratado e o

açúcar bruto de Nova York, ao redor de -17,16%, próximo dos

padrões vistos em janeiro deste ano

Com isto, nossa expectativa é que até o fim deste mês o

hidratado dentro da usina deve oscilar ao redor de US$/

cents 14,33.

http://www.safras.com.br
mailto:eventos@safras.com.br


nº 666 | ano XIX | 13/março/2017



nº 640 | ano XVIII | 29/agosto/2016nº 666 | ano XIX | 13/março/2017




