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Macroeconomia

No exterior, a semana foi marcada por
um ambiente financeiro mais sensivel
aos dados de atividade e inflacdo nos
Estados Unidos. O mercado de trabalho
americano mostrou resiliéncia, com
criacdo de vagas acima do esperado e
taxa de desemprego ainda baixa,
reforcando a percepcao de que o Federal
Reserve poderd manter uma postura
cautelosa na conducdo da politica
monetdaria.

Esse pano de fundo ajudou a sustentar a
volatilidade em Wall Street, com
oscilacoes relevantes principalmente no
setor de tecnologia e investidores
aguardando novos sinais sobre a
trajetéria dos juros. Ao mesmo tempo,
pedidos de seguro-desemprego
permaneceram em niveis relativamente
baixos, indicando um mercado de
trabalho ainda estdvel, embora com
ritmo de contratacoes moderado.

Na Asia e na Europa, o comportamento
das bolsas refletiu essa combinacdo de
expectativa sobre inflacdo americana,
resultados corporativos e estimulos
pontuais na China, enquanto fatores
politicos também entraram no radar,
como mudancas no cendrio eleitoral em
alguns paises e a consolidacdo de
governos com maior capacidade de
aprovar agendas internas.

No Brasil, o foco esteve dividido entre
o cenario financeiro, a atividade
econdmica e questoes institucionais. O
Boletim Focus trouxe nova revisao para
baixo nas projecoes de inflacdo futura
e manteve a expectativa de queda
gradual da taxa Selic ao longo do
préoximo ano, ainda que o crescimento
econdbmico  esperado  permaneca
moderado. Dados de atividade
mostraram que o setor de servicos
continua em nivel elevado, apesar de
uma acomodacdo recente puxada
principalmente pelo segmento de
transportes, sinalizando uma economia
que segue resiliente, mas menos
disseminada entre os setores. No
campo financeiro e institucional, o caso
envolvendo o Banco Master
permaneceu no centro das atencoes,
com discussoes sobre liquidez,
qualidade de ativos e impactos em
fundos previdencidrios, além de
desdobramentos no ambito do
Judicidrio. Entre as empresas, a
temporada de balancos trouxe
resultados relevantes do setor
financeiro e de mineracao,
influenciando o humor do mercado e
reforcando a percepcdo de que, apesar
de episddios pontuais de inadimpléncia
ou ajustes contdbeis, o desempenho
operacional de grandes companhias
ainda segue relativamente soélido.



Mercado
Sucroenergetico

A semana no mercado de aclcar foi
marcada por forte influéncia de fluxo e
posicionamento, em um contexto em
que os fundamentos continuam
apontando para um quadro
relativamente confortavel de oferta. No
inicio do periodo, o contrato marco
ainda chegou a ensaiar recuperacao,
impulsionado principalmente por
realizacdo de lucros dos fundos, que
carregavam a maior posicdao liquida
vendida ja registrada. Esse movimento,
no entanto, teve cardter mais técnico do
que estrutural, j& que nao houve
mudancas relevantes no cendrio
fundamental apdés os eventos e
conferéncias recentes do setor.

Ao longo da semana, a dinamica de
rolagem dos Ffundos index passou a
dominar o comportamento das telas. O
volume elevado negociado,
especialmente nos spreads, aumentou a
volatilidade e deixou o vencimento mais
curto sensivel a fluxos de execucao,
stops e ajustes sistematicos de carteira.
Esse ambiente favoreceu movimentos
mais bruscos, com perda de suporte
técnico e reentrada de vendas tanto por
parte de especuladores quanto do fluxo
comercial, em especial produtores ainda
com necessidade de Ffixacdo. A
proximidade da expiracao dos contratos
também contribuiu para distorcoes
pontuais e para a sensacdo de falta de
tracdo compradora no curto prazo.

Do ponto de vista fundamental global, a
principal narrativa permanece sendo a de
excedente. Revisoes recentes reduziram
o superdvit projetado, mas ndo a ponto
de alterar o balanco estrutural. A oferta
segue relativamente confortavel, com
melhora de producdao em algumas regides
compensando expectativas menos
otimistas em outras. Ao mesmo tempo, a
demanda por importacdo continua lenta,
com alguns grandes compradores
adquirindo volumes abaixo do
inicialmente esperado, o que reforca a
percepcao de que ndo ha urgéncia Fisica
no mercado neste momento. Esse quadro
também ficou evidente na fraqueza do
acUcar branco e na compressiao dos
prémios, sinalizando margens mais
apertadas e pouca necessidade imediata
de cobertura.

No Brasil, o foco permanece concentrado
na formacao da préxima safra do Centro-
Sul, especialmente na definicdo do mix.
As preocupacoes climaticas perderam
intensidade apés chuvas mais favoraveis,
deslocando a atencdo para o
comportamento do etanol e sua
capacidade de sustentar competitividade
frente a gasolina. Apesar de uma recente
correcdao nos precos do biocombustivel,
influenciada por importacoes relevantes,
a demanda segue relativamente firme
para o periodo sazonal, o que mantém em
aberto a possibilidade de um mix menos
acucareiro. Ainda assim, mesmo cendrios
de reducdo moderada na producao
brasileira ndo seriam suficientes, neste
momento, para inverter o balanco global
para déficit.
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