
Os dados mais recentes do MAPA sobre o Valor Bruto de
Produção Agrícola mostraram quedas no VBP da cana assim como
recuos gerais observados tanto no total das lavouras quanto no

VBP geral do agro. Apesar disto foi possível notar que, em termos
porcentuais, a queda observada sobre o VBP da cana fora menos
da metade da intensidade observada sobre os demais

parâmetros gerais do VBP agrícola. Isto porque a cana recuou 1%
na margem, com a estimativa de junho comparada com a
estimativa de maio, ao passo que o VBP geral das lavouras caiu

2,8% e o geral do agro recuou 2,6%.
Em termos nominais o VBP da cana caiu R$ 1,08 bilhão de

maio para junho oscilando agora em R$ 105,55 bilhões. O VBP

das lavouras caiu R$ 23,44 bilhões no mesmo período oscilando
agora em R$ 812 bilhões. Já o VBP do agro caiu R$ 31 bilhões
oscilando atualmente em R$ 1,14 trilhão. Na parte textual o MAPA

dá foco aos ganhos no comparativo anual [cana com 11%,
lavouras com 4,88% e agro com 2,62%] apesar das expectativas
mensais estarem negativas a cada estimativa. Nesta linha de

VBP DA CANA RECUA R$ 1,08 BI EM JUNHO
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Recuo frente a estimativa de maio representou queda de pouco mais de 1% enquanto VBP
total das lavouras caiu 2,8% no mesmo período; VBP total do agro também apresentou
baixa na faixa de 2,6% de maio para junho nas estimativas do MAPA; Recuo da cana foi
menos da metade no comparativo com as lavouras e o VBP total do agro sendo amenizado
pelos ganhos do açúcar em NY

análise o MAPA aponta a safra recorde de grãos como explicação
para os avanços em termos anuais que ocorrem em função da
quantidade e não dos preços, vistos que estes caem nos

mercados externos exatamente por conta deste avanço dos
volumes.  Mais uma vez a cana figura no ranking do MAPA como
o terceiro lugar nas cinco culturas que mais contribuem para o

avanço do VBP do agro como um todo, perdendo apenas para
soja e para o milho, contribuindo juntas por 82% do VBP total do
agro. Somente a cana contribui com 9,19% do VBP total do agro

enquanto a soja e o milho respondem cada um por 28,96% e
12,77% respectivamente. Somente a soja o milho e a cana
respondem por 50,93% do VBP geral do agro. Pouco é comentado

pelo MAPA sobre a questão dos preços internacionais, mas a
SAFRAS & Mercado alerta que a cana teve apenas menos metade
da queda observada tanto sobre o VBP das lavouras como do

agro como um todo em função dos preços externos mais elevados
sobre o açúcar, vide bolsa de Nova York, o que já fora antecipado
pela SAFRAS & Mercado nos acompanhamentos anterior do VBP
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da cana. Além da contribuição positiva dos
preços internacionais a cana deverá contar

com o apoio das quantidades visto que a
safra corrente 2023/24 deverá ter um volume
maior de cana do que o inicialmente

estimado. Em janeiro a SAFRAS & Mercado
iniciou o ano apontando produção de 565
milhões de toneladas de cana para esta

temporada, já com alta de 20 milhões sobre
a safra anterior. Em março, com as chuvas até
então favoráveis, esta estimativa se elevou

para 578 milhões. Porém agora em julho, com
o aprofundamento das chuvas do primeiro
semestre e com as chuvas previstas para

agosto e setembro, temos uma nova elevação
para 585 milhões de toneladas de cana nesta
temporada. Isto sem falar em estimativas

externas que superam os 600 milhões. Como
Nova York recuou dos 27 cents mas segue oscilando ao redor dos
23 a 24 cents, temos ainda um residual de contribuição positiva

pelos preços do açúcar. Somente o etanol hidratado tem
contribuído de forma negativa para o VBP da cana, sendo que
este deverá ter ajustes de alta nos próximos meses em função

das quantidades e dos preços do açúcar interno e externo, apesar
da interferência negativa nos preços do etanol.

Vendas de anidro avançam 13% no mês
em maio

O mês de maio foi um período importante paras as vendas
de anidro no mercado físico que apresentaram fortes níveis de

crescimento em todas as óticas de comparação do curto ao longo
prazo [maiores detalhes na tabela abaixo]. Este acrescimento

na demanda interna ocorre por meio da

valorização do consumo da gasolina através
da nova política de preços da Petrobras. O
grande detalhe é que isto ocorre também

simultaneamente á retomada da
competitividade do etanol hidratado ao
menos em três estados do país [MT, GO e SP]

o que em tese deveria estimular a demanda
do mesmo e reduzir a do anidro.  Em parte,
isto pode ser explicado pelas projeções de

crescimento no PIB brasileiro que colocam
todos os combustíveis em trajetória de alta.
Porém, é importante frisar que desde abril

do ano passado [2022] o hidratado vem se
mantendo fora do padrão de competitividade
de custar até 70% do preço da gasolina.

Somente agora no início de junho é que este
padrão tem sido atingido e limitado ainda
sob três dos 26 estados do país. De modo

geral, na percepção dos consumidores finais,
o hidratado segue ainda como um
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combustível sem vantagem sobre a
gasolina na maioria dos estados

brasileiros, o que justifica o
crescimento nas vendas de gasolina
e analogamente de anidro. É

interessante notar que a gasolina
teve vendas de 4,16 bilhões de litros
em maio, perdendo apenas para

dezembro onde a demanda fora de
4,35 bilhões de litros. Não é demais
lembrar que dezembro é o período

de máxima sazonalidade de
demanda para combustíveis com as
festas de natal e final de ano. Logo,

é expressivo contextualizar vendas
de gasolina acima de 4,16 bilhões de litros em pleno mês de
maio. Entre janeiro e abril a demanda de gasolina oscilou

entre 3,6 a 3,8 bilhões de litros ao mês, com um padrão bem
estreito de oscilação, o que reflete o estímulo ao mercado de
gasolina por parte da nova política de preços da Petrobras.

No meio disto tido temos o anidro com alta de 21,55% em
maio no comparativo anual, com ganhos de 13,41% na margem
[frente ao mês anterior] e avanço de 27,66% frente a média dos

últimos 5 anos para o mesmo período. Aqui temos a real
dimensão do descolamento das vendas de maio em relação a
média histórica de consumo para esta época do ano, em quase

30%. Além disso a gasolina ampliou forte a sua participação
de mercado entre abril em maio com crescimento de 2,57 pontos
porcentuais, com a participação de demanda avançando de

75,91% para 78,47%.  No mês anterior também tivemos ampliação
nesta participação de mercado, porém apenas na faixa de 0,46

ponto porcentual. Antes disto houve até perda de 2,04 pontos
porcentuais em março e nova queda em 0,55 ponto porcentual em

fevereiro. De fato, o padrão de crescimento da participação da
gasolina no Ciclo Otto chama muito atenção nos dados mais
recentes de maio dada a intensidade de avanço além dos volumes

fortes da gasolina. É interessante contextualizar os dados da
Unica relativos a primeira metade de junho que mostram vendas
de anidro na faixa de 516 milhões de litros. Estes, projetados

sobre a segunda metade do mês, podem trazer uma demanda
final de 1,03 bilhão de litros, marginalmente abaixo [-0,96%] das
vendas de maio das usinas para as distribuidoras em 1,04 bilhão

de litros.
Porém o hidratado não teve essa mesma sorte com a mesma

projeção mostrando queda expressiva de 13,48%. Isto também

antecipa o padrão de recuo na demanda interna que o hidratado
deve apresentar nos próximos meses.
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INDICADORES AÇÚCAR e ETANOL - Parte I

Nova York  - Média Mensal Contratos Futuros Açúcar Bruto n° 11
em US$/cents por libra-peso
Mês Var Anual (%) Var Margem (%) Var. Média 5 Anos Média 5 Anos 2023 2022 2021 2020
Janeiro 6,08 -1,90 21,12 16,18 19,60                    18,48                    15,98                    14,17                    
Fevereiro 20,11 8,72 29,00 16,52 21,31                    17,74                    15,96                    14,70                    
Março 9,10 -2,35 29,56 16,06 20,81                    19,07                    16,02                    11,93                    
Abril 20,73 13,74 43,91 16,45 23,67                    19,60                    16,01                    10,16                    
Maio 32,70 7,44 50,90 16,85 25,43                    19,16                    17,20                    10,64                    
Junho 29,23 -3,23 44,00 17,09 24,61                    19,04                    17,35                    11,94                    
Julho 29,89 14,24 18,49                    17,58                    11,84                    
Agosto 24,94 14,44 18,04                    19,23                    12,83                    
Setembro 19,51 14,89 17,80                    20,01                    12,90                    
Outubro 16,21 15,94 18,52                    19,63                    14,18                    
Novembro 21,62 15,93 19,37                    19,86                    14,93                    
Dezembro 25,21 15,96 19,98                    19,22                    14,67                    
Média Anual 20,54 29,66 14,90 22,57                    18,77                    17,84                    12,91                    
Expectativa para o próximo mês 21,00
Variação na margem -14,65
Variação no Ano 13,55
Posição contra média 5 anos 47,49

Açúcar Cristal Ribeirão Preto
Saca de 50 kg com até 150 Icunsa | Preços deflacionados
Mês Var. Anual  (%) Var. Med. 5 Anos (%) Var. Margem (%)Média 5 Anos 2023 2022 2021
Janeiro -15,87 13,50 -3,27 118,29 134,27R$       159,60R$       122,21R$       
Fevereiro -13,65 11,87 -2,03 117,58 131,54R$       152,33R$       123,74R$       
Março -8,79 13,14 -0,24 115,98 131,22R$       143,87R$       124,84R$       
Abril -0,57 19,79 6,23 116,37 139,40R$       140,20R$       123,50R$       
Maio 12,68 25,83 6,49 117,97 148,45R$       131,75R$       133,01R$       
Junho 13,61 25,77 -1,90 115,79 145,63R$       128,19R$       134,61R$       
Julho 27,41 100,65 128,24R$       134,29R$       
Agosto 26,03 102,41 129,06R$       145,39R$       
Setembro 13,68 109,13 124,06R$       162,36R$       
Outubro 10,68 113,72 125,87R$       168,14R$       
Novembro 7,28 120,89 129,69R$       177,40R$       
Dezembro 10,71 125,37 138,80R$       179,48R$       
Média Anual -2,97 107,87 138,42R$            135,97R$            144,08R$            
Expectativa Próximo Mês 143,00
Var (%) Ano Anterior 11,51
Var (%) na Margem -1,81 42,08

Etanol CBOT - em US$/Galão
Mês Var. Anual  (%) Var. Med. 5 Anos (%)Var. Margem (%) Média 5 Anos 2023 2022
Janeiro 0,37 26,42 -1,10 1,71 2,164 2,156
Fevereiro 1,51 28,70 1,65 1,71 2,200 2,167
Março 6,15 24,77 3,03 1,82 2,266 2,135
Abril 11,00 29,81 6,68 1,86 2,418 2,178
Maio -1,46 22,13 0,72 1,99 2,435 2,471
Junho -1,62 20,93 -1,95 1,97 2,388 2,427
Julho 1,68 2,068
Agosto 1,71 2,107
Setembro 1,72 2,204
Outubro 1,71 2,266
Novembro 1,71 2,305
Dezembro 1,72 2,188
Média 1,776 2,312 2,223
Fonte: Chicago  B oard o f Trade; Elaboração: SAFRA S & Mercado
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