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Macroeconomia

O cenario macroecondmico global e doméstico
foi Fortemente impactado nesta semana pelo
avanco das politicas tarifarias adotadas pelos
Estados Unidos. No centro das atencbes
esteve o anuncio de um novo acordo comercial
entre EUA e Unido Europeia, que institui uma
tarifa média de 15% sobre produtos europeus,
mantendo a sobretaxa de 50% para aco e
aluminio. Apesar de prever um robusto pacote
de investimentos europeus em solo americano
— estimado em US$ 600 bilhoes — e contratos
estratégicos, como aquisicdo de energia e
equipamentos militares, o pacto foi alvo de
criticas dentro do préprio bloco. Lideres de
paises como Franca e Hungria expressaram
preocupacbes sobre a assimetria nas
negociacoes e o impacto sobre a autonomia
europeia, enquanto Alemanha, Itdlia e Espanha
demonstraram aceitacao cautelosa,
destacando que o maior beneficio do acordo é
a previsibilidade.

O acordo entre Washington e Bruxelas
também teve efeitos imediatos nos mercados

financeiros. As bolsas europeias, que
inicialmente reagiram positivamente,
encerraram o pregdao com leves quedas,
refletindo o ceticismo dos investidores diante
de tarifas ainda elevadas em comparacdo aos
niveis pré-2025. Nos EUA, o movimento foi
inverso: o S&P 500 e o Nasdaq renovaram
maximas histéricas, impulsionados pela
expectativa de ganhos para empresas
americanas com a protecdo tarifaria.

As atencoes agora se voltam a China, com
quem os EUA retomaram conversas em
Estocolmo. Ha expectativa de extensdo da
atual trégua tarifaria por mais 90 dias, o que
evitaria uma nova escalada nas tensdes e
permitiria um encontro entre Trump e Xi
Jinping ainda este ano.
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No caso brasileiro, o cendrio é de crescente
preocupacao. Com o prazo de entrada em vigor
das tarifas americanas se aproximando (agora
previsto para 6 de agosto), o governo brasileiro
ainda busca alternativas diplomaticas. As
tentativas de didlogo com a administracao Trump
ndo tém avancado, com relatos de que o
presidente norte-americano teria se recusado a
autorizar negociacoes diretas com o Brasil. A
decisdao de aplicar uma tarifa de até 50% sobre
produtos brasileiros, como aco, minerais criticos,
aluminio e veiculos elétricos, teria motivacoes
politicas, segundo interlocutores do governo, o
que dificulta uma abordagem técnica para
reversao da medida.

Diante disso, o vice-presidente Geraldo Alckmin e
o ministro Fernando Haddad tém reiterado que o
pais elabora um plano de contingéncia para
mitigar os impactos nos setores mais sensiveis.
Entre os  possiveis efeitos estd o
redirecionamento da producdao para o mercado
interno, o que poderia, pontualmente, aliviar a
inflacdo de alimentos e de outros bens, embora a
avaliacdo ainda seja incerta. Enquanto isso, a
perda de protagonismo nas negociacoes
internacionais, acentuada pelo tratado entre EUA
e UE, enfraquece a posicao brasileira em tratativas
com outros blocos, como o Mercosul.

No campo monetdrio, tanto o Federal Reserve
quanto o Copom optaram por cautela. O Fed
manteve os juros entre 4,25% e 4,50% ao ano,
destacando as incertezas relacionadas as politicas
comerciais dos EUA e seus impactos inflacionarios.
No Brasil, o Copom também decidiu interromper
o ciclo de aperto monetario, mantendo a Selic em
15%, e atribuiu a decisdo ao ambiente externo
mais adverso e a necessidade de avaliar os
desdobramentos da politica econémica norte-
americana sobre os ativos domésticos. O Banco
Central reforcou, ainda, a necessidade de
vigildncia diante da tensdo geopolitica e da
incerteza fiscal.



Mercado Do lado internacional, o foco voltou-se para o

- o Sudeste Asiatico. india e Tailandia sinalizam

S u c ro e n e I"g e t I Co forte recuperacdo da producdo em 2025/26,
amparadas por boas condi¢cdes climdticas e

expansao de area, o que reforca o pano de fundo

baixista para o mercado global. Na india, j& se

fala em 34,9 Mt de aculcar bruto para a proxima

A semana no mercado de acucar foi temporada, alta de 18%, enquanto a Tailandia
marcada por um cendrio de lateralidade espera crescimento superior a 14%. O cenario de
nos precos e auséncia de catalisadores recomposicio da oferta global, somado &
relevantes que pudessem impulsionar o auséncia de sinais consistentes de recuperagdo
mercado em uma direcdo mais definida. O da demanda — mesmo com importacdes
contrato de outubro/25 oscilou entre leves pontuais mais fortes da China e especulacoes
recuperacdes e  devolucdes  rapidas, sobre o Paquistdio — mantém o mercado
permanecendo preso a faixa dos 16 cents travado, com spreads e prémios pouco reativos e
por libra-peso, sustentado por um suporte a curva de precos de NY sugerindo conforto do
técnico e psicolégico importante, mas com lado vendedor.

pouca for¢ca compradora para romper esse

patamar de forma consistente. O volume A atuacdo dos fundos também ajudou a segurar
negociado se manteve abaixo da media, o impeto altista: a posicdo liquida vendida dos
reforcando a percepcdo de um mercado especuladores aumentou novamente,
apatico, operando em compasso de espera ultrapassando 128 mil contratos — um dos niveis
diante de fundamentos que, embora mais elevados dos Ultimos cinco anos —

preo.cupantes' em alguns pontos, nao enquanto os comerciais seguem comprados,
configuram ainda um choque de oferta aumentando a assimetria e ampliando o risco de
claro. movimentos de realizacdo caso surjam gatilhos.

N‘O Centro-Sul do Brasi-l, 0s .dad.os A incerteza permanece sobre o momento e a
divulgados pela UNICA relativos a primeira intensidade de uma eventual reacdo dos precos.

quinzena de julho indicaram uma retomada Apesar da fraqueza de alguns fundamentos no
da moagem apos o clima adverso em junho. Brasil, como o baixo ATR e produtividade, a
Com 49,82 milhdes de toneladas recuperacdo do ritmo de moagem, combinada a
processadas, houve avanco expressivo expectativa de ampla oferta asidtica, limita o
frente a quinzena anterior, mas o ATR espaco para repiques mais firmes. Assim, o
segue comprometido, com 133,66 kg/t no mercado seque a espera de algo novo que

periodo e o menor nivel acumulado em quebre a inércia — seja uma quebra mais aguda
uma década (124,37 kg/t). Ainda assim, o da safra brasileira, uma demanda mais ativa ou
mix acucareiro se mantém firme, atingindo uma disrup¢do logistica inesperada. Até 13, o
53,68% — o maior ja registrado para esse aclcar parece preso ao seu intervalo atual,
intervalo — e reforcando a preferéncia da marcado por cautela, baixa liquidez e alta

industria pelo acicar em um cendrio de exposicdo dos produtores nos contratos de curto
arbitragem favoravel frente ao etanol. prazo.



Mercado Sucroenergético ICE #11 V25 (OUT’25)

16,18

28/07/25 29/07/25 30/07/25 31/07/25 01/08/25
e Y 11



https://www.canva.com/design/DAF5tJeJdbE/O6mY4COYyw5lSTrSOAEPJA/edit

