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Macroeconomia

O IPCA-15 de junho, considerado a prévia da
inflacdo oficial, registrou alta de 0,41%, abaixo
das expectativas de mercado. No acumulado em
12 meses, a inflacdo atingiu 4,8%,
permanecendo acima do teto da meta.

Na semana, a ata do Copom e o Relatério de
Politica Monetaria trouxeram um tom mais
cauteloso. Na decisdo anterior, o comité havia
reduzido a taxa Selic para 14,25% ao ano,
deixando em aberto os préximos passos da
politica monetdria. A persisténcia inflaciondria
deve influenciar as decisoes futuras, limitando o
espaco para novos cortes de juros.

O ultimo Boletim Focus indicou alta nas
expectativas de mercado tanto para o PIB
quanto para a inflacdo. Ou seja, consolida-se a
percepcao de uma economia mais resiliente,
porém com inflacdo persistente - combinacao
que tende a reduzir o espaco para flexibilizacdo
monetaria no curto prazo.

Na agenda da semana, o IGP-M (FGV) deve
trazer sinais adicionais sobre a inflacdo no
atacado. Na terca-feira, serdo divulgados o
resultado fiscal do setor publico, a divida bruta
do governo e os dados do mercado de trabalho.
Por fim, o destaque principal serd a producao
industrial de maio, a ser divulgada pelo IBGE na
quinta-feira.

Nos mercados internacionais, observa-se uma
mudanca relevante no regime de politica
monetaria, com o fim de uma agenda global
sincronizada em relacdo aos juros. Até o final de
2025, havia uma direcido mais clara de
flexibilizacdo monetaria, com cortes de juros
ocorrendo apés o processo de desinflacdo
observado ao longo de 2024 e 2025.

Esse cendrio, no entanto, passou a se
fragmentar. Na semana, o Federal Reserve (FED)
manteve a taxa de juros no intervalo entre
3,50% e 3,75%, retirando o viés de novos cortes
e passando a admitir a possibilidade de altas.
Além disso, a autoridade monetaria sinalizou
uma postura mais dependente de dados, com
menor uso de forward guidance, o que tende a
elevar a volatilidade dos mercados.

Na direcdo oposta, Europa e Japao avancaram
com a elevacdo de suas taxas referenciais. No
caso do Japao, a taxa atingiu o maior patamar
desde 1995, reforcando o carater globalmente
heterogéneo das respostas de politica
monetdria.

No campo geopolitico, a semana foi marcada por
NOVOS avancos nas negociacdes entre Estados
Unidos e Ira. O petréleo recuou cerca de 9,3% no
periodo, encerrando a uUltima sexta-feira valendo
USS$ 72,60 por barril do tipo Brent. O principal
ponto das negociacdoes segue sendo a
manutencdo do Estreito de Ormuz aberto, o que
contribui para a reducdo do risco extremo de
interrupcao na oferta global de energia.

Ainda assim, vale destacar que o fluxo de navios
na regido permanece altamente controlado, e a
movimentacdo segue significativamente abaixo
dos niveis observados no periodo pré-conflito,
indicando que o processo de normalizacdo ainda
é gradual.

Neste contexto, os riscos geopoliticos continuam
como um dos principais pontos de atencdo para a
economia global. A inflacdo segue persistente
nas principais economias, enquanto as projecdes
de crescimento apresentam viés de revisao para
baixo, refletindo os impactos do choque
energético e das condicoes financeiras mais
restritivas.

Na agenda da semana, o principal destaque sera
a divulgacdo do payroll norte-americano na
quinta-feira, indicador-chave para avaliar o
mercado de trabalho dos Estados Unidos. O
consenso de mercado aponta para a criacdo de
cerca de 110 mil novas vagas, com taxa de
desemprego préxima a 4,3%.

Além disso, a China também estara no radar, com
a divulgacdo dos indices de PMI na terca-feira. A
expectativa é de um indicador levemente acima
de 50 pontos, sugerindo estabilidade ou
crescimento marginal da atividade industrial.




Mercado
Sucroenergetico

As cotacoes do aclcar tiveram uma semana
positiva e encerraram a semana valendo USS
13,98 ¢/lb, alta de 2,9% - quase toda concentrada
na sexta-feira.

O clima foi o principal fator de suporte para o
mercado ao longo da semana. Na india, as
mongoes significativamente abaixo da média
preocupam e aumentam o risco de uma safra
menor, o que pode reduzir a disponibilidade
exportavel do pais - e, em um cendrio mais
extremo, levar a uma maior necessidade de
importacdo pelo maior consumidor mundial da
commodity.

No Brasil, foi mais uma semana com a colheita de
cana parcialmente interrompida pelo clima.
Junho costuma ser um més seco, no qual as
usinas aproveitam para acelerar a moagem, o que
nao tem se observado até o momento. As chuvas
recorrentes indicam um ritmo de moagem abaixo
do potencial sazonal, mesmo em um ano de
elevada disponibilidade de matéria-prima e bom
apetite por parte das usinas.

Por outro lado, essas mesmas chuvas trazem um
sinal positivo para os canaviais no final do ano e
para o préximo ciclo (2027/28). Dessa forma, o
impacto atual é majoritariamente operacional,
sem alteracdo relevante da perspectiva de
elevada disponibilidade global de aclcar no
médio prazo, o que limita movimentos mais
consistentes de alta nos precos.

A semana que se inicia devera ser marcada por
um periodo mais seco no Centro-Sul, o que pode
permitir as usinas acelerarem a moagem e
recuperar parte do atraso. Nesse contexto, ha
risco de aumento pontual de oferta,
especialmente no etanol.

Além disso, o petréleo mais baixo, ainda que de
maneira ndo muito convincente para o mercado
(vide fragilidade dos acordos de paz entre EUA e
Ird) tiram os suportes de preco as cotacdes do
adocante.

Assim, do lado da demanda, observa-se uma
postura confortavel, sem pressdao significativa
por compras. Interrupcoes temporarias na oferta
ndo alteram o quadro mais amplo de boa
disponibilidade global, com o Brasil mantendo
papel central nesse equilibrio. Nesse cenario, ndo
ha urgéncia para novos negocios.

Para a semana, o mercado deve seguir altamente
dependente do clima. A continuidade de moncodes
abaixo da média na india e na Taildndia pode
comecgar a gerar suporte adicional aos precos.

No Brasil, mantemos a visdo de que a confirmacao
do El Nifo adiciona viés de risco no curto prazo,
com maior probabilidade de interrupcoes na
moagem devido a um inverno mais Umido. Ainda
assim, este risco permanece predominantemente
operacional neste momento.

Por fim, o petréleo seguird como fator de
influéncia. Caso os acordos de paz avancem e o
fluxo no Estreito de Ormuz continue melhorando,
a tendéncia para o Brent é baixista, o que tende a
pressionar o NY11. Por outro lado, eventuais
deterioracoes no cenario geopolitico podem
recolocar o prémio de risco e fornecer suporte
adicional ao mercado de acucar.



Clima &Tempo

Noticias relacionadas ao El Nifio ganharam relevancia ao longo da semana, com destaque
para a india. O governo local ja reconhece riscos para a producdo agricola e colocou
centenas de regioes em alerta, diante da elevada probabilidade de um regime de moncoes
abaixo da média.

O fendmeno vem se intensificando e apresentou avanco ao longo de junho, com o inicio do
segundo semestre sendo determinante para a consolidacdo de sua intensidade e impactos.
No Brasil, os riscos imediatos estdo associados a um padrao mais imido no Centro-Sul, o que
pode gerar interrupcoes recorrentes na moagem.

Por outro lado, no médio prazo, o aumento das precipitacoes tende a favorecer o
desenvolvimento dos canaviais, contribuindo para ganhos de produtividade e reforcando a
perspectiva de boa disponibilidade de matéria-prima na préxima safra.

Este documento foi preparado pela Tereos (a “Companhia”) com o Unico objetivo de atualizagdo semanal dos fundamentos do Mercado de Aglcar. Este
documento contém certas declaragdes que sdo prospectivas. Essas declaragdes se referem, em particular, as previsbes da Companhia, sua expansao de
operacdes, projegdes, eventos futuros, tendéncias ou objetivos que estdo naturalmente sujeitos a riscos e contingéncias que podem levar a resultados reais que
diferem materialmente daqueles explicitamente ou implicitamente incluidos nessas declara¢des. A Companhia, assim como suas afiliadas, diretores, consultores,
funciondrios e representantes, se eximem expressamente de qualquer responsabilidade por tais declara¢des prospectivas. A Companhia ndo se compromete a
atualizar ou revisar as declaragdes prospectivas que podem ser apresentadas neste documento para refletir novas informacdes, eventos futuros ou por qualquer
outro motivo, e qualquer opinido expressa nesta apresentacdo esta sujeita a alteragdes sem aviso prévio. Este documento ndo constitui, ou faz parte de uma
oferta ou convite para vender ou comprar, ou qualquer solicitagdo de qualquer oferta para comprar ou subscrever quaisquer valores da Companhia em qualquer
jurisdicdo. Este documento ndo deve constituir a base de, ou de que depende, em relagcdo a qualquer contrato ou compromisso. Observe que todas as
porcentagens incluidas na apresentacdo a seguir podem ser calculadas em nimeros ndo arredondados e, portanto, podem variar das porcentagens calculadas em
numeros arredondados.
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