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Macroeconomia

O cendrio doméstico foi marcado pela
resposta formal do governo brasileiro a
investigacdo comercial aberta pelos
Estados Unidos, em que diplomatas do
I[tamaraty defenderam medidas
ambientais e argumentaram que o PIX
nao representa prejuizo as empresas
americanas. No campo interno, o Boletim
Focus trouxe a primeira revisao para baixo
da inflacdo de 2025 desde o inicio do ano,
agora projetada em 4,95%, ainda acima do
teto da meta, enquanto a expectativa de
crescimento do PIB seqgue em 2,21% e a
taxa Selic permanece projetada em 15%.

O IBC-Br, considerado prévia do PIB,
reforcou sinais de desaceleracdo ao

avancar apenas 0,3% no segundo
trimestre, frente a expansdo de 1,5% no
inicio do ano. O cdmbio também refletiu o
ambiente de maior cautela, com fluxo
cambial positivo no més puxado pelo
canal financeiro, mas ainda negativo no
acumulado do ano. No campo politico, a
decisdo do ministro Flavio Dino no STF,
proibindo que empresas brasileiras sigam
automaticamente sancdes estrangeiras,
gerou impacto imediato no setor
financeiro, provocando queda dos bancos
na B3 antes de uma recuperacao parcial.

No exterior, as atencoes se concentraram
nos esforcos de Donald Trump para mediar
a guerra entre Ruassia e Ucrania. Reunioes
com Putin, Zelensky e lideres europeus
indicaram possibilidade de um encontro
trilateral, mas os termos sobre partilha
territorial seqguem em aberto, gerando
incertezas politicas e reflexos nos
mercados. A politica monetdaria americana
também estd no centro das atencoes: a ata
do Fed mostrou maioria confortdvel pela
manutencdo de juros, mas os dados
recentes de emprego mais fraco e a
pressdo das tarifas de Trump alimentam
apostas em cortes ainda este ano. Nesse
contexto, cresce a expectativa em torno do
altimo discurso de Jerome Powell em
Jackson Hole, visto como determinante
para calibrar as apostas sobre a trajetéria
dos juros. Nos mercados, Wall Street
oscilou em queda, pressionada pelas big
techs e pela cautela pré-Fed, enquanto a
Europa manteve tom mais positivo apos
avancos Nas negociacdes comerciais e
expectativas de fim da guerra. Na Asia, os
indices chineses atingiram maximas desde
2015 em meio a maior liquidez e
perspectivas de flexibilizacdo regulatoéria,
ainda que outras pracas, como Toéquio e
Seul, tenham recuado.



Mercado
Sucroenergetico

A semana no mercado de acucar foi
marcada por um cendrio de continuidade na
lateralidade dos precos, com o contrato
outubro/25 oscilando entre 16 e 17 ¢/lb ha
quase dois meses, reflexo direto do
equilibrio entre fundamentos e
posicionamento dos agentes. Do lado da
oferta, o Centro-Sul do Brasil segue sendo
o principal Ffator baixista: apesar da
produtividade agricola fraca e do ATR
acumulado em niveis historicamente
baixos, o mix acucareiro elevado garante
uma producao préoxima a 40 milhdes de
toneladas, suficiente para manter o
mercado abastecido. Além disso, as
condicoes climaticas continuam Ffavoraveis
a moagem, com previsao de retorno das
chuvas apenas a partir de outubro, o que
sustenta um ritmo de safra consistente. No
cendrio asiatico, india e Tailandia reforcam
a pressao com boas perspectivas de safra,
jd que as moncoes acima da média e
reservatorios cheios indicam recuperacao
em relacdo ao ciclo anterior.

Em contrapartida, Ffatores de suporte
também apareceram. A  demanda
internacional mostrou félego,
principalmente pela China, que importou
740 mil toneladas em julho e deve encerrar
a temporada acima de 4,8 milhoes de
toneladas, além das compras adicionais do
Paquistdao, que vem revertendo seu papel
de exportador nos ultimos anos.

O fortalecimento do white premium, que
superou US$ 120/t, também confere
atratividade ao refino, reforcando a
sustentacdao ao NY#11. Soma-se a isso a
piora das perspectivas na Unido Europeia,
onde a safra de beterraba deve ser
comprometida por precos internos mais
baixos e chuvas muito abaixo da média, em
especial na Franca e Alemanha.

No balanco final, o mercado encontra-se
travado entre essas forcas: de um lado, um
Centro-Sul produtivo e Asia com safras
melhores; do outro, uma demanda asiatica
firme e sinais de déficits globais em
formacdo, agravados por quebras na
Europa. Os fundos especulativos,
confortaveis com mais de 100 mil lotes
vendidos, parecem dispostos a manter a
posicdo até que novas fixacoes das usinas
entrem no mercado, o que aumenta a
pressdo técnica sobre o outubro/25. Ja as
usinas, que ainda tém volume significativo a
fixar, aguardam uma melhora de precos
para atuar, mas o tempo corre contra.
Assim, a auséncia de um catalisador claro
mantém o aclicar num compasso de espera,
onde cada movimento altista ainda soa mais
como soluco técnico do que inicio de uma
tendéncia estruturada.
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