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A guerra comercial desencadeada por Donald
Trump continua a ser um dos principais
fatores que estdo movimentando os
mercados financeiros globais. Desde a
promessa de aumento das tarifas reciprocas,
a incerteza gerada tem levado investidores a
adotar uma postura mais cautelosa, com
temores sobre os impactos dessas medidas
na economia global, como inflacdo elevada e
uma possivel recessao econdémica.

No exterior, a principal preocupacao recai
sobre as tarifas que os EUA devem impor a
outros paises, com uma expectativa crescente
de que mais de 180 paises sejam afetados. A
Asia, Oriente Médio e Europa sdo algumas das
regioes que mais sentirdo o impacto das
novas tarifas, que podem superar 40% em
certos casos. A Unido Europeia, em particular,
tem sido um alvo constante das ameacas
tarifarias de Trump. A chefe do Banco Central
Europeu (BCE), Christine Lagarde, alertou
para as consequéncias negativas que uma
guerra comercial pode ter para o crescimento
econdmico europeu, com uma possivel
desaceleracao de 0,5 ponto percentual caso
as contramedidas sejam aplicadas.

Aincerteza sobre o impacto dessas tarifas
tem levado os investidores a priorizar ativos
mais seguros, como o délar, o que tem
gerado uma queda nas bolsas de valores ao
redor do mundo. As principais bolsas
asiaticas, europeias e norte-americanas
experimentaram perdas significativas, com
destaque para o recuo de quase 4% nos
indices dos EUA, como o Dow Jones e o S&P
500. As perspectivas econdmicas globais tém
sido ainda mais complicadas com a reacdo da
China, que anunciou tarifas retaliatérias sobre
produtos dos EUA e restricoes a exportacao
de terras raras, materiais essenciais para a
producdo de tecnologia avancada.

No Brasil, a situacdo é um pouco diferente.
Embora o pais esteja incluido no leque de
paises afetados pelas tarifas dos EUA, o
impacto direto sobre o mercado local tem sido
relativamente menor. O Senado brasileiro
aprovou recentemente um projeto que
autoriza o governo a retaliar paises que
impoem barreiras comerciais aos produtos
brasileiros, o que indica que o Brasil pode
buscar contramedidas. Além disso, as tarifas
aplicadas aos produtos brasileiros tém sido
mais baixas, com um teto de 10%, o que ajuda
a mitigar os efeitos mais severos do "tarifaco"
nos mercados locais. O Ibovespa, por exemplo,
tem demonstrado um desempenho mais
estavel, sustentando a marca de 131 mil
pontos, mesmo com o turbilhdo nas bolsas
globais.

Entretanto, o Brasil também se preocupa com
os efeitos indiretos de uma desaceleracdo
econdmica global. O aumento de custos
decorrente das tarifas e a possibilidade de uma
recessao mundial podem afetar a demanda por
produtos brasileiros, principalmente no setor
exportador. Além disso, o impacto da guerra
comercial no preco das commodities, como
soja, minério de ferro e petréleo, pode afetar
as receitas do Brasil, j4 que a economia
depende fortemente das exportacoes.

A postura agressiva de Trump, que busca
"libertar" os EUA de produtos estrangeiros,
pode resultar em uma guerra comercial global,
com consequéncias econdémicas imprevisiveis
para todos os paises envolvidos. O movimento
de Trump, ao chamar as tarifas de "Dia da
Libertacdo", visa forcar outros paises a
transferirem suas fabricas para os EUA como
forma de evitar as taxas, mas a resposta
internacional tem sido de resisténcia, com
autoridades de paises como Alemanha, Franca
e Reino Unido criticando as medidas e
alertando para os danos que elas podem
causar a economia mundial.




Mercado
Sucroenergetico

A semana no mercado de acucar foi
marcada por intensa volatilidade, com os
contratos futuros em Nova York (NY#11)
oscilando fortemente diante de
fundamentos conflitantes e da crescente
influéncia do ambiente macroeconémico. O
inicio da semana frustrou os compradores
mais otimistas, com o contrato Maio/25
novamente falhando em se manter acima
dos 19,00 c/lb, refletindo uma forte
presenca vendedora, sobretudo dos
agentes comerciais, conforme sinalizou o
ultimo relatério do CFTC. Mesmo com
fundamentos altistas vindos do hemisfério
Norte, como a quebra produtiva na india, o
mercado demonstrou que ja absorveu boa
parte das expectativas negativas para a
regido. A producdo indiana atingiu 24,76
milhoes de toneladas até o fim de marco,
com as principais regides produtoras,
Maharashtra e Karnataka, encerrando suas
atividades. A ISMA projeta uma producao
total de 26,4 mmt, nGmero contestado por
parte dos participantes do mercado, dada a
queda significativa no nimero de usinas
ainda ativas em comparacdo a anos
anteriores.

Nos dias seguintes, o mercado reagiu com
forca, acumulando quase 100 pontos de
alta em dois dias, impulsionado tanto pelas
dividas quanto a estimativa da ISMA
quanto pela deterioracdo climatica no
Centro-Sul do Brasil. Previsoes apontando
para temperaturas acima da média e chuvas
escassas entre abril e junho elevaram os
temores quanto a qualidade da cana, o que
poderia impactar o mix acucareiro e
dificultar a cristalizacdo do aclcar. Além
disso, ha projecoes iniciais indicando que o
El Nifo pode se estender até o final do ano,
com possiveis efeitos sobre o regime de
chuvas no pais, reforcando os riscos para a
safra 2025/26.

Apesar dessas preocupacoes, as estimativas
continuam apontando para uma producdo
robusta de aclcar, em torno de 41 milhoes
de toneladas, com a principal varidvel de
incerteza sendo a qualidade da matéria-
prima, e ndo necessariamente o volume.

A partir da quinta-feira, no entanto, o
mercado voltou a devolver parte dos ganhos
recentes, com uma queda acentuada de 48
pontos. Essa correcdo refletiu ndo apenas o
alivio parcial nas preocupacdes com a india,
mas também a auséncia de suporte nos
prémios fisicos e nos spreads de NY, que se
mantiveram fracos, indicando uma demanda
ainda confortavel e sem wurgéncia no
mercado spot. Além disso, Fatores
macroecondomicos contribuiram para o
movimento de baixa, em especial o aumento
das tensdes comerciais com o anuncio de
tarifas por Donald Trump, que provocou um
movimento global de aversdo ao risco (risk-
off), valorizando o doélar e pressionando o
petréleo, o que acabou impactando
negativamente o complexo de energia e, por
consequéncia, o acucar.

Diante desse cendrio, o mercado de acucar
segue sensivel a qualquer nova informacao
relevante, principalmente sobre a evolucao
da safra no Brasil e sobre o comportamento
da demanda. A expectativa para os proximos
dias é de continuidade na lateralizacdo dos
precos, com suporte entre 19,00 e 20,00
¢/lb, enquanto ndo houver uma definicdo
mais clara sobre os fundamentos produtivos
do Centro-Sul e a real extensdo das perdas
no Hemisfério Norte. Em meio a tantas
variaveis, a Unica certeza que permanece é a
necessidade de atencdo redobrada a gestao
de risco.
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