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Atualização de mercado: junho 

 

Internacional: 
 

O mês de junho foi marcado por moderação 

na atividade econômica global, inflação sob controle 

e maior estabilidade geopolítica. Esse cenário 

favoreceu os ativos de risco, com destaque para as 

ações globais, moedas de países emergentes e títulos 

de renda fixa de longo prazo. A perspectiva para o 

segundo semestre dependerá da condução da política 

monetária nos EUA, da estabilidade geopolítica e do 

comportamento da inflação — especialmente nos 

países desenvolvidos. 

Encerramos a primeira metade de 2025 com 

bolsas de valores de volta às máximas, spreads de 

crédito em níveis baixos e volatilidade abaixo da 

média histórica, indicando que a evolução dos 

principais temas do semestre segue em linha com as 

expectativas. A guerra comercial promovida pelos 

EUA caminha para uma consolidação de tarifas 

médias de importação em torno de 15%, os conflitos 

no Oriente Médio apresentam menor probabilidade 

de escalada e os bancos centrais mantêm um ritmo 

gradual de flexibilização monetária. Por sua vez, a 

política fiscal segue expansionista nos dois lados do 

Atlântico Norte. 

Relatórios de bancos e gestoras indicam 

expectativa de desaceleração da atividade econômica, 

com inflação ainda elevada — especialmente nos 

EUA —, o que limita o espaço para cortes de juros. 

No entanto, a probabilidade de uma recessão vem 

diminuindo à medida que o mercado de trabalho 

permanece resiliente e as economias absorveram os 

choques do primeiro semestre sem maiores 

disfunções. O dólar seguiu em trajetória de 

desvalorização, mesmo com a recuperação das ações 

americanas nos últimos dois meses. Será importante 

monitorar sua evolução ao longo do segundo 

semestre. Em uma perspectiva mais ampla, o dólar 

ainda não atingiu o primeiro desvio-padrão abaixo da 

média de longo prazo (figura 1). 

 

Figura 1) Câmbio real americano contra cesta ampla de 
moedas. Fonte: BBG/Tera 

Nos EUA, o mês foi marcado por dados de 

consumo mais fracos e revisões baixistas no 

crescimento do PIB do primeiro trimestre. O 

mercado de trabalho seguiu em desaceleração 

moderada, com a criação de apenas 139 mil vagas em 

maio. A inflação manteve trajetória de desaceleração 

gradual, o que, aliado à fraqueza na atividade, 

reforçou as apostas em cortes de juros no segundo 

semestre. O Federal Reserve manteve a taxa básica 

entre 4,25% e 4,50%, mas sinalizou a possibilidade 

de cortes a partir de setembro, condicionados à 

evolução do mercado de trabalho e aos efeitos das 

tarifas comerciais. Destaca-se também a crescente 

atenção em torno da escolha do próximo presidente 

do Fed, dado o término iminente do mandato atual. 

Na Europa, o cenário permaneceu estável. 

A aproximação do fim do período de negociações 

sobre um acordo comercial com os EUA traz alguma 

incerteza para as próximas semanas. O Banco 

Central Europeu indicou, em seus discursos mais 

recentes, a interrupção do ciclo de cortes de juros, 

mantendo a taxa básica em 2% ao ano. Destaca-se 

ainda a valorização do euro, que acumula alta de 

quase 14% no ano. 

Os dados de atividade da China em junho 

foram mistos, mas indicam cumprimento da meta de 

crescimento de 5% no primeiro semestre. O PMI 

industrial ficou em 49,7, com destaque para a 

melhora dos pedidos domésticos, embora as 

exportações continuem impactadas pelas tarifas dos 
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EUA — impacto parcialmente compensado por 

aumento nas exportações para outras regiões. A 

retomada das exportações de minerais críticos para 

os EUA sugere uma reaproximação diplomática no 

âmbito comercial, o que pode beneficiar os ativos 

chineses, especialmente em um contexto de 

enfraquecimento do dólar. 

Local: 

O Banco Central do Brasil elevou a Selic 

para 15% e sinalizou o fim do ciclo de alta, indicando 

a manutenção da taxa por um período prolongado. A 

decisão reforçou o compromisso da autoridade 

monetária com o controle da inflação e a ancoragem 

das expectativas, contribuindo para a valorização do 

real. A inflação recente foi mais benigna do que o 

esperado, com surpresas baixistas nos componentes 

de alimentos e serviços. A taxa de desemprego segue 

em mínimas históricas, apesar de sinais de 

arrefecimento na atividade e no crédito. As curvas de 

juros indicam taxas reais superiores a 10% nos 

próximos trimestres, o que tende a promover uma 

desaceleração adicional da economia à frente. 

No campo político, a revogação pelo 

Congresso do aumento do IOF gerou atritos com o 

Executivo, que recorreu ao STF. O episódio 

deteriorou as relações entre os poderes, uma 

dinâmica que tende a se intensificar à medida que se 

aproximam as eleições de 2026. O governo tem 

buscado se posicionar como defensor da população 

para justificar o aumento da carga tributária sem 

revisão de despesas, uma estratégia de alto risco com 

o objetivo de recuperar popularidade. Em paralelo, 

cresce o número de agentes que incorporam às suas 

projeções a possibilidade de vitória de um candidato 

com perfil mais reformista. 

Impulsionados pelo cenário externo, os 

ativos brasileiros apresentaram bom desempenho em 

junho. O Ibovespa subiu 1,33%, com destaque para 

os setores financeiro e de "small caps". O real se 

valorizou 5,4% e as curvas de juros recuaram entre 

50 e 60 pontos-base, beneficiando a performance da 

indústria local de fundos multimercados. 
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