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Macroeconomia

O ambiente econdémico global seguiu
tensionado nesta semana, dominado pela
prolongada paralisacdo do governo dos
Estados Unidos e pela escalada das
disputas comerciais com a China. O
shutdown americano completou 23 dias,
tornando-se o segundo mais longo da
histéria, com mais de 750 mil servidores
federais afastados e crescentes prejuizos
estimados em cerca de US$ 15 bilhoes por
dia. O impasse entre democratas e
republicanos sobre os subsidios de satde e
o orcamento federal paralisou parte do
funcionamento do Estado e intensificou as
incertezas politicas. Apesar disso, a
economia norte-americana mostrou
resiliéncia: as bolsas encerraram a semana
em alta, sustentadas pelos resultados
corporativos e pela expectativa de um
encontro entre Donald Trump e Xi Jinping
na préxima semana, que pode reduzir
tensoes tarifarias. Ainda assim, a retérica
agressiva do presidente americano — que
chegou a ameacar novas tarifas de até
155% sobre produtos chineses — manteve
os investidores em alerta, em meio a
possibilidade de uma nova rodada de
negociagdes comerciais.

Além das questoes fiscais e diplomaticas, o
mercado reagiu a alta expressiva do
petréleo, impulsionada por sancoes dos
EUA contra empresas russas como Rosneft
e Lukoil. O Brent chegou a subir 5%,
refletindo temores sobre a oferta global e
a necessidade de refinarias asidticas
buscarem novos fornecedores. Na Europa,
o sentimento foi positivo, com as bolsas se
recuperando diante da melhora no setor de
energia e da percepcdo de que a crise
bancdria americana perdeu forca. J& na
Asia, o humor foi misto: enquanto China e
Hong Kong avancaram com apoio de acoes
financeiras e expectativa de estimulos,
Téquio e Seul registraram quedas,
pressionadas pela volatilidade cambial e
incertezas externas.

No Brasil, o destaque ficou para o Boletim
Focus, que reforcou a tendéncia de
desaceleracao inflacionaria. As projecoes
para o IPCA recuaram pela terceira semana
seguida, para 4,70% em 2025 e 4,27% em
2026, enquanto as expectativas para juros e
crescimento permaneceram estdveis, com a
Selic em 15% e o PIB projetado em 2,17% no
préoximo ano. O cendrio fiscal voltou ao
centro das atencdoes apdés o ministro
Fernando Haddad confirmar o envio de dois
projetos de lei ao Congresso para recompor o
Orcamento de 2026, combinando medidas de

aumento de arrecadacdo — como a
tributacdo sobre fintechs, bets e juros sobre
capital préprio — e cortes de gastos no

seguro-defeso e em outras areas.

No campo diplomético, o Brasil se manteve
no foco das relacoes internacionais. O
presidente Lula iniciou viagem & Asia com
compromissos na Indonésia e na Malasia,
defendendo o uso de moedas locais no
comércio e a ampliacio de parcerias
econdmicas e ambientais. A principal
expectativa, contudo, recai sobre o
aguardado encontro entre Lula e Donald
Trump, previsto para ocorrer durante a
cUpula da ASEAN, na Malasia. A reunido — a
primeira presencial desde a crise tarifaria
americana — é vista como uma oportunidade
de reaproximacdo entre Brasilia e
Washington e de redefinicdio da pauta
comercial bilateral.

Em meio a esse cenario, o real se manteve
relativamente estavel, com o délar oscilando
ao redor de RS 5,43, enquanto o Ibovespa
acumulou leve alta na semana, refletindo o
alivio externo e a percepcao de melhora
gradual da inflacdo doméstica. A combinacao
de tensdes geopoliticas, incertezas fiscais e
sinais de resiliéncia econdmica manteve o
mercado em compasso de espera, com
atencdo redobrada as proximas decisoes de
politica monetdria e aos desdobramentos das
negociacoes entre as principais poténcias
globais.



Mercado
Sucroenergetico

O mercado de aclcar encerrou a semana
em meio a forte volatilidade e um viés
ainda  predominantemente  baixista,
refletindo um cendrio de fundamentos
confortaveis e um ambiente especulativo
fragilizado pela auséncia de dados oficiais
nos EUA devido ao shutdown
governamental. A semana comec¢ou com
queda expressiva em Nova York,
praticamente eliminando as expectativas
altistas que restavam e frustrando
apostas em um aperto momentaneo de
oferta. A realidade, porém, mostrou uma
safra no Centro-Sul mais volumosa que a
do ano passado e exportacoes
acumuladas até setembro cerca de 2
milhoes de toneladas abaixo do mesmo
periodo de 2024, o que tem elevado os
estoques domeésticos e pressionado os
precos internos — com negoécios sendo
fechados até 5% abaixo do indicador
Esalg.

A recuperacdao pontual do aclcar na
terca-feira refletiu mais um movimento
técnico do que uma mudanca estrutural
no mercado. O contrato marco/26 chegou
a subir 1,73%, mas sem novos
catalisadores que sustentassem o avanco.
Os fundamentos continuam apontando
para ampla oferta global, ainda que com
sinais de ajustes pontuais — como um
leve recuo no mix acucareiro brasileiro,
que caiu para 50,6%, e a possibilidade de
revisbes negativas na safra indiana,
diante de perdas em Maharashtra e Uttar
Pradesh. Mesmo assim, o cendrio
internacional segue mais equilibrado do
que apertado, e as projecoes de superavit
global continuam pesando sobre as
cotacoes.

No Brasil, o setor entra na reta final da
safra com bom desempenho agricola: o
ATR quinzenal atingiu 158,5 kg/t,
refletindo a boa qualidade da cana e
uma oferta confortavel de aclcar no
curto prazo. A expectativa é de que
cerca de 40 usinas encerrem a moagem
até o fim de outubro, o que poderia
reduzir a producdao marginalmente —
embora, até o momento, o mercado nao
veja essa reducdao como suficiente para
alterar o quadro de excesso de oferta. O
aumento da producdo de etanol,
somado a queda recente do preco do
biocombustivel, tem reduzido a

arbitragem com o aclcar, com a
paridade estimada ao redor de 14 ¢/lb,
reforcando a tendéncia de estabilidade
NO Mix.

No mercado doméstico, a pressao de
caixa das usinas e o atraso nas fixacoes
continuam limitando o espaco para
reacoes altistas. Apenas 30% da safra
2026/27 estd fixada, contra 48% no
mesmo periodo do ano anterior, o que
reforca a resisténcia técnica nos
momentos de recuperacdao. Mesmo com
o etanol hidratado sustentando liquidez
e precos equivalentes a 17 ¢/lb em
estados como MS e GO, o setor ainda
enfrenta incertezas quanto ao impacto
de um possivel reajuste na gasoling,
embora a expectativa seja de que a
elevacao do ICMS neutralize parte desse
efeito.




Mercado Sucroenergético ICE #11 H26 (MAR’26)

14,97

20/10/25 21/10/25 22/10/25 23/10/25 24/10/25



https://www.canva.com/design/DAF5tJeJdbE/O6mY4COYyw5lSTrSOAEPJA/edit

