
Os dados mais recentes sobre a moagem de cana

atualizados pela Unica ao final da manhã da quarta-feira

mostraram um forte nível de antecipação da moagem de cana

realizado apor algumas usinas da região. Na quinzena

passada a própria Unica tinha alertado para esse movimento

indicando que 28 usinas deveriam iniciar de forma
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Dados evidenciam forte antecipação de safra por parte das usinas do Centro-Sul com mix 72% voltado ao etanol, com os dois movimentos tendo sido
antecipados pela SAFRAS & Mercado desde o início de fevereiro; Safra nova 2024/25 está oficialmente antecipada no Centro-Sul ainda que nem todas
as usinas tenham voltado ás operações no período; Vendas de hidratado deverão encerrar março com 1,92 bilhões de litros e anidro com 956 milhões
de litros de demanda interna

antecipada a moagem da safra nova do Centro-Sul na primeira

metade de março. Porém na realidade apenas 24 usinas

efetivamente voltaram ás atividades. Para a segunda metade

de março a Unica estima que 39 usinas retomem também de

forma antecipada a moagem de cana na região. Na quinzena

anterior a SAFRAS & Mercado já antecipava que na segunda





metade de março 35 usinas começariam moagem da safra

nova na segunda metade de março.

O próprio movimento de antecipação de moagem de cana

da safra nova já havia sido alertado pela SAFRAS & Mercado

ainda no início de janeiro, alertando também que as primeiras

quatro quinzenas de atividade das usinas deveriam ser

marcadas por níveis de mix de produção entre 70% a 100%

para o etanol. E isto, de fato, tem sido observado com os

níveis atuais de mix da primeira metade de março que têm

oscilado em 72% para o biocombustível. Antes disto, na

segunda metade de fevereiro, período em que também houve

antecipação de safra nova por parte de usinas, a moagem de

cana teve mix de 76% para o hidratado, em linha com as

estimativas da SAFRAS & Mercado por duas quinzenas

consecutivas.

As vendas de etanol anidro e hidratado também são

pontos que merecem atenção do mercado, visto que voltaram

a indicar demanda aquecida das distribuidoras. A demanda

da primeira metade de março de hidratado em 983,83 milhões

de litros, projetada sobre a segunda metade do mês e

acrescida de um dia a mais de consumo médio diário previsto,

deverá resultar em uma demanda total em março projetada

pela SAFRAS & Mercado em 1,93 bilhão de litros. O mesmo

podemos dizer para o anidro que, com suas vendas de 462,78

milhões de litros da primeira metade do mês deverá ter uma

demanda final para março projetada em 956 milhões de litros,

também considerando um dia a mais que março possui no

calendário.

Caso confirmada a demanda de hidratado deverá ter alta

de 10,89% na margem, frente as vendas de fevereiro deste

ano, além de ganhos de 62% no ano. Além disso o anidro

deverá ter alta de 0,13% no ano e queda de 5% frente as

vendas de fevereiro. Porém, para isso, é necessário ao

menos que a segunda metade de março registre o mesmo

padrão de demanda das distribuidoras junto as usinas que

aconteceu na primeira quinzena do mês. Isto seria bom pela

ótica do curto prazo, pelo aumento nas vendas de hidratado,

mas seria negativo pela ótica do longo prazo, visto que a





safra nova 2024/25 que está sendo antecipada pelas usinas

possui uma expectativa menor de cana a ser processada,

resultando na necessidade de queda na produção e nas

vendas de hidratado para que a oferta de anidro e açúcar

VHP seja mantida firme ao longo da temporada. Outro detalhe

importante que a SAFRAS & Mercado destaca é que a própria

antecipação da safra de cana irá reduzir ainda mais o

tamanho da safra futura 2024/25 sendo que a cana processada

tanto na primeira quanto na segunda metade de março serão

contabilizadas como cana da safra anterior 2023/24 e não

da safra nova 2024/25, reforçando a concepção de tamanho

reduzido da safra futura e estressando ainda mais essa

perspectiva de volume menor de etanol hidratado

disponível na temporada.

Cristal no mercado físico apresenta
baixa volatilidade em março

O mês de março foi um período de dois cenários distintos

de mercado. As duas primeiras semanas foram marcadas

por indicações de preços mais fracos entre R$ 140 a R$ 141 a

saca de 50 kg para cristal com até 150 Icumsa com base em

Ribeirão Preto. Depois disto, a segunda quinzena de março

foi marcada por uma recuperação considerada importante

destes patamares ainda dentro do próprio mês, o qual evoluiu

para o intervalo de R$ 143 a R$ 144 a saca. Basicamente o cenário

de disponibilidade de oferta e estoques do açúcar cristal para

o mercado físico têm se mostrado mais curto no decorrer do

último mês da entressafra.

Com o aprofundamento da entressafra, o que ficou mais

evidenciado ao mercado na segunda quinzena de março do que

na primeira, as usinas se sentiram confortáveis para elevar as

suas pedidas de preços do açúcar para níveis até mesmo de R$





144 a R$ 145, ainda que a maioria das negociações fosse

efetivada em R$ 143. Porém, isto ajudou que o mês fosse

marcado por médias de preços mais na faixa dos R$ 142 do que

no nível dos R$ 140 como se observava início do período. Os

dados mais recentes de estoque do MAPA mostram que os

volumes de cristal de 0 a 180 Icumsa acumulados até o final de

fevereiro têm oscilado ao redor de 2,73 milhões de toneladas.

Temos então dois cenários de mercado a analisar e,

dependendo da ótica, há quem observa o copo meio cheio e

quem observe o copo meio vazio. Por um lado, temos volumes

de estoques quase 11% menores do que o mesmo momento

do ano anterior e 21% menores que o mês anterior, janeiro.

Por outro, os estoques atuais [do final de fevereiro] se

mostram 7% maiores que a sua média de 5 anos sobre o mesmo

período. Além disso, as usinas argumentam que as quedas

na margem [frente ao mês anterior] oscilam na faixa dos 20%

por dois meses seguidos [-20,17% em janeiro e -21,16% em

fevereiro].

Maiores informações sobre os estoques podem ser vistas

em relatório específico da SAFRAS & Mercado sobre este tema.

O detalhe é que as usinas têm se valido dos estoques baixos

no curto prazo e do aprofundamento da entressafra para elevar

as suas pedidas de preços em março, de modo a não recuar

nem mesmo frente a baixa demanda das indústrias e dos

revendedores atacadistas. Para os meses a frente, abril e maio,

a SAFRAS & Mercado alerta que o cenário de baixa

disponibilidade de oferta para o cristal de 150, 180 e 250 Icumsa

não irá se regularizar de forma tão rápida. Primeiro porque as

usinas, em seus movimentos iniciais de moagem [antecipados

ou não] acabam, por questões técnicas, mantendo um padrão

de mix de produção entre 70% a 100% voltado para o etanol.

Segundo porque a parcela residual de cana que consegue

ser destinada para o açúcar vai quase que obrigatoriamente

para o VHP, o qual demanda regularidade na oferta para que

os contratos de exportação firmados no ano anterior sejam

cumpridos ao longo do segundo trimestre de 2024. Isto ocorre

porque o primeiro trimestre tem volumes de exportação de

VHP cumpridos em função dos estoques, os quais, já em março,

começam a apresentar forte declínio, deixando ainda mais

urgente a necessidade de elevação na oferta de VHP, reduzindo

ainda mais as chances do cristal ter sua oferta regularizada.

Neste contexto a SAFRAS & Mercado alerta que nem mesmo

o início oficial do calendário de moagem de cana do Centro-Sul

significará uma elevação na oferta de açúcar cristal, o que

manterá uma pressão fundamental de alta sobre os seus preços

no mercado físico confortavelmente acima dos R$ 145 a saca,

com usinas devendo encerrar abril com pedidas de preços em

R$ 147 a saca. No mês anterior a SAFRAS & Mercado havia

estimado uma média do açúcar cristal na faixa de R$ 147 a

saca, a qual acabou se mostrando 3,67% acima da média efetiva

do período em R$ 141,80. Para abril a SAFRAS & Mercado estima

uma média de preços de R$ 146 a saca, que resultará em ganhos

de 0,91% na margem, 5,90% no ano e 9,82% frente a média de 5

anos sobre o mesmo período.










