
Basis em Santos já começa a mostrar
diferenciais para embarque de açúcar
nos próximos meses com exportações
para abril tendo descontos de 0,35
cents contra Nova York

O início do mês de fevereiro tem sido um período de maior

assimilação da safra nova 2023/24 recuperada tanto no volume

de cana quanto na produção de açúcar. Ainda que isto não seja

uma informação nova [visto que no início de dezembro do ano

passado a SAFRAS & Mercado fora uma das primeiras

consultorias a indicar avanço na oferta de cana em 20 milhões

de toneladas na temporada futura] somente agora em fevereiro

é que os referenciais de exportação têm apresentado uma

mudança de prêmios para diferenciais, ainda que restrita a

pedidas de compra dos importadores internacionais. Os dados

mais recentes do final da primeira semana de fevereiro para o

VHP em Santos, com embarque imediato ainda em fevereiro,

mostram um cenário de bids e offers entre -0,05 a +0,15 centavos

de dólar por libra-peso sobre o atual driver Maio/23 em Nova

York. Uma semana antes o contexto de mercado era de bids e

offers entre +0,10 e +0,15 centavos de dólar.

BASIS FICA NEGATIVO PARA
O VHP EM SANTOS

No 964 13/Fevereiro/2023

Isto mostra uma importante reversão na postura compradora

por parte dos importadores internacionais sobre o VHP em

Santos. Em primeiro lugar a redução dos bids por parte dos

importadores da faixa de prêmios para diferenciais [ainda que

levemente abaixo da estabilidade] já busca precificar um

cenário de forte elevação na oferta de cana e também de açúcar

na safra futura 2023/24 que deve passar de 545 para 565 milhões

de toneladas para a cana e de 33 para 36 milhões de toneladas

para o açúcar, somente no Centro-Sul do Brasil. A situação de

bids negativos para embarque imediato também reflete o

cenário de oferta internacional elevada por parte da Ásia. Caso

as indicações de quebra de safra de 36 para 34 milhões de

toneladas de açúcar na Índia fossem efetivamente válidas para

o mercado, os bids para fevereiro e até março e abril estariam

ampliando os seus prêmios, e não diminuindo.

A SAFRAS & Mercado alertava para esta questão de falta de

credibilidade de uma eventual quebra de safra na Índia desde

o início da segunda quinzena de fevereiro, quando começaram

a surgir as primeiras especulações sobre o tema, ainda por

parte dos representantes das indústrias processadoras de

alimentos da Índia. Em um segundo momento, esta narrativa
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acabou sendo também assumida pelos representantes das

usinas do país, mas com o único objetivo de aproveitar cotações

mais elevadas em Nova York para impulsionar seus embarques

externos acima da cota definida pelo governo indiano. No ano

passado os volumes de exportação superaram em 1 milhão e

200 mil toneladas o teto definido pelo governo em 10 milhões

de toneladas de exportação da Índia. Logo fica claro que se

nem mesmo um teto estipulado por medidas legais é

respeitado no país, o  que dizer então de metas praticamente

informais de embarques externos resumidas a 6 milhões de

toneladas para a safra atual?

          É interessante contrastar os bids negativos atuais com

o que se via no mesmo momento do mês passado quando, no

início de janeiro, o basis mostrava bids e offers entre +0,40 e

+0,60 centavos de dólar sobre o até então driver Março/23 de

Nova York. No ano passado, no início de fevereiro, o que se via

eram bids e offers entre -0,06 e 0,03 centavos de dólar contra o

driver de Nova York, em um padrão de mercado bem parecido

com o que vemos atualmente, exceto pela até então falta de

perspectiva de aumento na safra de cana do Centro-Sul que na

época não se sabia se iria ter real capacidade de recuperação

da quebra da safra anterior. Porém o mercado já sabia das

exportações mais elevadas da Índia, ainda que não assimilasse

um volume acima de 11 milhões de toneladas. Trazendo estes

vetores para o cenário presente de mercado, vemos que agora

temos tanto uma safra ainda maior da Índia [sem quebra] junto

a um aumento produtivo do Centro-Sul do Brasil, o que pode

indicar a projeção de diferenciais ainda mais intensos sobre os

embarques de VHP em Santos para os próximos meses. Uma

indicação disto é o basis para embarque em abril que tem

apresentado bids e offers entre -0,35 e-0,15 centavos de dólar

por libra-peso, com diferenciais bem mais profundos que as

indicações de basis para embarque em fevereiro.

Açúcar avança 6% no ano durante
janeiro em Nova York

O mercado de açúcar teve um mês de janeiro marcado por

quedas de curto prazo mas avanços importantes no longo. A

média mensal de cotações na faixa dos US$/cents 19,60 se

mostrou 1,90% mais baixa que a vista em dezembro de 2022

porém 6,08% mais alta que o visto no mesmo momento do ano

passado. A fragilidade mensal acontece diante da perspectiva

de uma safra nova 2023/24 mais elevada no Centro-Sul. A

expectativa da SAFRAS & Mercado é de uma oferta maior em 20

milhões de toneladas ao sair de 545 para 565 milhões de

toneladas. A perspectiva de uma safra maior de cana também

é reforçada por problemas relacionados ao mercado de etanol

esperados para o ano de 2023, que devem promover uma

desconcentração do mix de produção do biocombustível para o

açúcar, elevando ainda mais a oferta do mesmo e pressionando

as suas cotações.

Data Fevereiro Março Abril Maio
Bid | Offer Bid | Offer Bid | Offer Bid | Offer

09/02/2023 -0,05 | +0,15 0,00 | +0,15 -0,35 | -0,15 -
07/02/2023 +0,10 | +0,15 +0,10 | +0,20 -0,25 | 0,00 -
03/02/2023 +0,12 | +0,20 +0,10 | +0,20 -0,25 | 0,00 -
17/01/2023 +0,25 | +0,40 +0,22 | +0,40 -0,20 | 0,00 -
13/01/2023 +0,25 | +0,50 +0,15 | +0,40 - -
06/01/2023 - +0,15 | +0,40 - -

Data Fevereiro Março Data Fevereiro
07/02/2023 - | +114 03/02/2023   | +40
07/02/2023 - | +113 21/09/2022   | +60
03/02/2023 +110 | +115 21/09/2022   | +40
17/01/2023 104 | +110 21/09/2022   | +40
13/01/2023 105 | +110 09/09/2022   | +35

Basis Diários VHP base Santos | em US$/cents

Basis Cristal 150 icumsa Santos|em US$/Ton. | Basis 45 Icumsa Santos contra Londres

Fonte: Corretoras; Elaboração SAFRAS & Mercado
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Recentemente, no fim de janeiro, houve um ajuste

de alta de 7,42% nos preços da gasolina promovidos

pela Petrobras. Porém este anúncio foi feito ainda

sob a gestão de um conselho de administração

formado sob o governo anterior. Logo, mesmo frente a

um recente ajuste de alta nos preços da gasolina,

não há garantias de que esta postura de busca com a

paridade nos preços internacionais seja mantida pela

nova diretoria e nova presidência da estatal ao longo

deste ano. Isto pode reverter o otimismo inicial que o

mercado tem tido com este recente movimento de

alta na gasolina, o qual abriu grande caminho para

novas elevações nos preços do etanol hidratado e possíveis

reduções no mix do açúcar para a safra nova.

Esta incerteza também deve limitar a exposição de agentes

internacionais junto aos contratos futuros de açúcar ao longo de

2023. Além disso há uma divergência de vetores na conjuntura

macroeconômica internacional para este ano que se inicia. Por

um lado, temos a China como motor de crescimento econômico

aquecido, frente a facilitação das medidas de afastamento social

que leva a sinalizações de elevação na demanda por

commodities. Por outro lado temos ainda os Estados Unidos em

meio a sua política de contração fiscal através de elevação dos

juros que visa a redução dos estímulos ao crescimento da

economia, o que leva a redução na demanda por commodities e

também a redução da exposição a ativos de risco por parte dos

investidores internacionais. Logo, os futuros do açúcar se

encontram limitados por um lado mas estimulados por outro.

Esta postura mais contracionista dos Estados Unidos é

acompanhada de perto pela União Europeia o que deixa o

cenário ainda mais incerto. Pelo lado dos fundamentos da

commodity ainda há o adiamento dos anúncios de autorizações

extras de exportação por parte da Índia, o que ajudou a limitar

os preços do açúcar bruto em Nova York ao longo de janeiro

mas que podem ser um incentivo a novos ganhos em fevereiro,

possível data em que este anúncio deve ser eventualmente

realizado. Indicações de exportações extras de açúcar por parte

da Índia levam o mercado a adotar uma postura mais

compradora visto a necessidade de compras em futuros de

açúcar para a formação de hedge para estes volumes extras.
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