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A imposicdo de tarifas pelos Estados Unidos
tem provocado fortes turbuléncias nos
mercados globais. Desde que Donald Trump
anunciou o pacote tarifario na dltima quarta-
feira (2), bolsas ao redor do mundo
registraram quedas expressivas,
especialmente na Europa e na Asia. Os
principais indices norte-americanos também
sofreram perdas significativas, chegando a
cair até 10% no acumulado da semana, em um
movimento comparavel apenas aos
momentos mais agudos da pandemia de
Covid-19 em 2020.

O mercado reagiu com nervosismo nao
apenas a medida inicial, mas também a
escalada do conflito comercial. Nesta
segunda-feira, Trump ameacou aumentar as
tarifas sobre a China em mais 50% caso o pais
nao recuasse na retaliacdo que imp6s — uma
tarifa de 34% sobre todos os produtos
importados dos EUA. A resposta chinesa veio
em forma de uma nova rodada de tarifas e da
imposicao de controles sobre a exportacao de
terras raras para os Estados Unidos, o que
pressiona cadeias produtivas globais,
especialmente no setor de tecnologia.

A possibilidade de uma guerra comercial mais
ampla, envolvendo nao s6 China e EUA, mas
também outros paises afetados pelo tarifaco,
eleva os riscos de desaceleracdo econdmica
global. Investidores tém evitado ativos de
risco em meio ao cendrio de incertezas, o que
derruba os mercados aciondrios mundo afora.
Especialistas alertam para o impacto
inflaciondrio desse movimento: tarifas
elevadas encarecem produtos e insumos
importados, o que pode pressionar precos,
reduzir o consumo e enfraquecer a atividade
econdmica.

Em meio a escalada, a Unido Europeia se
posicionou contraria a guerra tarifaria e buscou
negociar com os EUA, ainda que sua oferta de
“tarifas zero” tenha sido inicialmente rejeitada
por Washington. Nesta quarta-feira (9), o bloco

europeu aprovou seu primeiro pacote de
retaliacoes, com tarifas de 25% sobre produtos
norte-americanos como resposta as medidas
unilaterais adotadas pelos EUA.

Contudo, o humor do mercado mudou depois
que o presidente norte-americano anunciou
uma pausa de 90 dias no programa de tarifas
reciprocas — com excecao da China, que tera
suas tarifas elevadas para 125%. A sinalizacao
de possivel trégua com parte dos parceiros
comerciais gerou alivio temporidrio,
provocando uma leve recuperacdo nas bolsas
europeias e asidticas apés dias de forte
volatilidade. Ainda assim, as tensoes
permanecem altas, com o risco latente de uma
guerra comercial global que impacte o
crescimento econémico mundial.
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A semana no mercado de acucar foi
marcada por intensa volatilidade, com
destaque para a influéncia do cendrio
macroeconomico global, sobretudo apés o
pacote tarifario anunciado por Donald
Trump, que desencadeou uma onda de
aversao ao risco nos mercados financeiros.
As cotacoes do acglcar em Nova lorque
registraram quatro quedas consecutivas,
acumulando uma desvalorizacdo de cerca
de 6,5% desde o ultimo pico, com o
contrato de maio/25 chegando a renovar as
minimas de cinco semanas. Esse
movimento refletiu, principalmente, a
liquidacdo de posicoes por parte dos
especuladores, em meio ao “sell-off”
generalizado que atingiu indices, acoes e
diversas commodities, como o petréleo e o
cacau, ambos com perdas superiores a 17%
no periodo.

Apesar desse cendrio de pressao, o acUcar

demonstrou relativa resiliéncia frente a
outras commodities, sustentado por
fundamentos que seguem oferecendo
suporte aos precos. Entre os principais
pontos, destaca-se o encerramento das
safras na india, Paquistio e México com
resultados aquém do inicialmente
esperado, além da colheita da Tailandia,
que, embora tenha crescido 14% em
relacdo a safra anterior, ficou abaixo das
primeiras estimativas. No Brasil, a
preocupacao climatica seque em pauta. A
escassez de chuvas nos meses de fevereiro
e marco afetou o desenvolvimento do
canavial no Centro-Sul, mas os volumes de
abril, até agora dentro da normalidade,
podem mitigar parte dos danos.
Estimativas de moagem mais pessimistas
comecam a circular, sugerindo um cendrio
de producdo inferior a 600 milhoes de
toneladas e um mix préximo a 50%. Ainda
assim, isso resultaria em uma oferta global
de aclcar superior a 40 milhoes de
toneladas — um numero relevante,

sobretudo diante da manutencdo dos
volumes de exportacdao brasileiros, que
encerraram 24/25 com 35,13 milhdoes de
toneladas embarcadas, mesmo em um ano
com menor producdo e estoques.

A movimentacdo do doélar também teve
papel central na formacdo dos precos. A
moeda norte-americana voltou a operar
acima de RS 6,00, atingindo RS 6,11 em seu
pico, impulsionada pela escalada das
tensoes comerciais entre EUA e China, que
retaliaram  mutuamente com tarifas
agressivas, chegando a 125% e 84%,
respectivamente. Esse ambiente contribuiu
para ampliar a aversdo ao risco e pressionar
os precos das commodities agricolas.
Contudo, no apagar das luzes da quarta-
feira, Trump anunciou a suspensdo das
tarifas reciprocas por 90 dias, medida que
trouxe algum alivio e permitiu uma
recuperacao parcial dos ativos, incluindo o
acldcar, que iniciou a quinta-feira com
valorizacdo, corrigindo o atraso em relacdo a
reacao positiva vista em outros mercados.

No geral, a semana evidenciou a
sensibilidade do mercado do acucar ao
ambiente externo, com os precos se
ajustando  mais aos desdobramentos
macroeconomicos do que aos fundamentos
especificos da commodity. Ainda assim, as
bases do mercado fisico continuam
oferecendo sustentacdo, o que pode limitar
quedas mais acentuadas caso o cenario
global permaneca turbulento. A expectativa
para os proximos dias estd centrada no
avanco da safra brasileira e em como os
agentes interpretardo os dados de clima e
qualidade da cana. Enquanto isso, o délar
elevado continua favorecendo 0s
produtores locais, reforcando
oportunidades de fixacdo em reais, apesar
do cenario internacional adverso.
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