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Durante o mês de janeiro, a relação de preços entre o

açúcar com até 150 icumsa e a média entre os preços do

etanol anidro e hidratado, ambos praticados no mercado

interno brasileiro e com base em Ribeirão Preto, teve uma

forte redução em sua tendência de baixa para a commodity em

função da alta observada nos preços do açúcar no mercado

físico, na média de 5,64%, enquanto que o etanol anidro acabou

avançando 2,97% no mesmo período e o hidratado 2,00%

formando uma média de avanço de 2,48%

De modo geral, temos um padrão de desvantagem do

açúcar frente ao etanol, quando convertidos todos em reais

por saca de 50 kg no padrão de açúcar cristal com até 150

Icumsa, desde julho do ano passado quando, na época, a

saca do cristal se posicionava 4,50% abaixo da média de

preços do etanol anidro e hidratado. No mês seguinte, em

agosto, tivemos um aprofundamento deste cenário com a
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desvantagem passando para 7,55%. De lá para cá os níveis

de recuos, quando fortes oscilaram entre 6% a 4% e, quando

fracos, na faixa de 1,8 a,16%. Logo, os dados de comparativo

de janeiro, têm se mostrado dentro dos padrões de perdas

mínimas dentro desta escala de desvantagem do açúcar contra

o etanol hidratado vista desde o meio do ano anterior.

Para fevereiro temos novamente uma tendência de

redução desta desvantagem do açúcar frente ao etanol. Esta

observação é fundamentada na elevação nos preços de

negociação do açúcar que, ainda na primeira semana de

fevereiro, saíram do nível de R$ 65,00 para R$ 67,00 a saca

para o cristal com até 10 Icumsa na média do interior de São

Paulo. Porém, não podemos ignorar a informação de que o

etanol hidratado também subiu no mesmo período, saindo

da faixa de R$ 2,54 para o nível de R$ 2,56 com usinas

tentando vender a R$ 2,60 sem conseguir, por enquanto,
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visto que as chuvas nas regiões produtoras de cana do

Centro-Sul devem atrasar o início da antecipação da próxima

safra de modo a manter o mercado por mais tempo operando

em função dos estoques.

Logo, é provável que cenário em vista seja o de um padrão

de queda moderada na relação de preços convertidos em

reais por saca de 50 kg e açúcar cristal com até 150 Icumsa

ao fim de fevereiro, tendo o açúcar se valorizado de forma

mais intensa que o hidratado, embora este se eleve junto na

margem, ainda que o anidro tenha as suas limitações em

acompanhar os ganhos do hidratado.  Pela ótica do mercado

interno, em janeiro, a média de negociação do etanol anidro

oscilou em R$ 2,40 o litro enquanto que o hidratado oscilou

em R$ 2,49 o litro, ambos na região de Ribeirão Preto. Estes

valores convertidos para sacas de 50 quilos equivalem

respectivamente a R$ 71,97 e a R$ 77,92 os quais resultam

em uma média de R$ 74,95.  Neste mesmo período e nesta

mesma região, a saca de 50 quilos do açúcar cristal, com
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até 150 Icumsa, oscilou na faixa de R$ 73,72.

Com isto, a desvantagem de preço do açúcar

branco sobre o etanol [média das cotações do

anidro e do hidratado negociados no mesmo

período e região] negociado no mercado interno

ficou em 1,63% em janeiro.  A desvantagem do

açúcar acabou recuado 2,96 pontos porcentuais

frente ao  que fora observado no mês

imediatamente anterior no qual a commodity

remunerou 4,59% a menos que a negociações

com o biocombustível.  A lém d isso , quando

comparamos com janeiro  do  ano passado podemos

observar um crescimento na desvantagem de 16,37 pontos

porcentuais do açúcar sobre o etanol quando, na época, a

commodity remunerava 14,74% a menos que o

biocombustível.

A expectativa da SAFRAS & Mercado era que em janeiro a

desvantagem do açúcar sobre o etanol oscilasse

na faixa de 4,12%. Com isto a estimativa ficou 2,50

pontos porcentuais abaixo dos dados efetivos do

período. Já para o mês de fevereiro a expectativa da

SAFRAS & Mercado é que ocorra uma nova

desvantagem do açúcar sobre o etanol no mercado

físico brasileiro na faixa de 1,19%, em linha com o

padrão de neutralidade que comentamos no início

do texto. Estes cálculos levam em conta uma

expectativa média de R$ 2,53 o litro para o hidratado,

R$ 2,42 para o anidro frente uma saca de 50 kg na

faixa de R$ 75,00. Na média histórica de longo prazo,

desde janeiro de 2008, o açúcar apresenta uma

vantagem de 30,64% sobre o etanol. Na média da

safra 2019/20 a commodity temos uma desvantagem do açúcar

sobre o etanol oscilando em 2,24%. No acumulado de 2019, o

açúcar e mostra claramente como mais remunerador que o

etanol, ao redor de 0,58%. margem de 2,35% frente a um

posicionamento 2,71% abaixo da média de preços dos últimos

cinco anos para o mesmo período.
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