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Atualização de mercado: julho 
 

Julho foi marcado por uma reversão parcial 
de alguns dos principais movimentos observados no 
mês anterior. A retomada das tensões entre Estados 
Unidos e Irã voltou a restringir o fluxo de petróleo 
pelo Estreito de Ormuz, levando a uma forte recupe-
ração dos preços de energia e reacendendo preocu-
pações com a inflação global. Ao mesmo tempo, os 
juros de longo prazo voltaram a subir nas principais 
economias, em um ambiente no qual os bancos cen-
trais ainda encontram pouco espaço para sinalizar 
uma flexibilização mais clara da política monetária. 
 

Nos mercados, além da alta do petróleo, o 
principal destaque foi a correção das ações ligadas ao 
ciclo de inteligência artificial e semicondutores, após 
vários meses de forte valorização. O movimento foi 
particularmente intenso nos mercados asiáticos e nas 
empresas de tecnologia americanas, enquanto setores 
mais tradicionais e ações de valor tiveram desempe-
nho relativo melhor. Apesar do ambiente externo 
mais volátil, o dólar perdeu força no mês, e a valori-
zação das commodities acabou favorecendo algumas 
moedas e bolsas emergentes, incluindo o Brasil. 
 
Internacional 
 

Nos EUA, os dados continuaram indicando 

uma economia resiliente, o que reflete no cresci-

mento de lucros das empresas (Figura 1). O consumo 

permaneceu firme e o mercado de trabalho, apesar 

de sinais de moderação na criação de vagas, segue 

saudável. A composição dos dados de atividade tam-

bém mostrou continuidade dos investimentos relaci-

onados à inteligência artificial, reforçando a percep-

ção de que a demanda doméstica ainda mantém bom 

ritmo. Na inflação, as divulgações mais recentes fo-

ram um pouco mais benignas, mas os componentes 

mais persistentes permanecem acima do nível consi-

derado confortável pelo Federal Reserve, ao mesmo 

tempo em que a alta do petróleo voltou a adicionar 

incerteza ao cenário. 

Nesse contexto, a reunião do Fed ganhou im-

portância. O banco central manteve os juros inalte-

rados, mas três membros defenderam uma nova alta. 

A comunicação de Kevin Warsh, por sua vez, foi 

considerada pouco clara pelo mercado, especial-

mente sobre quais condições seriam necessárias para 

justificar os próximos movimentos da política mone-

tária. A combinação entre economia ainda forte, in-

flação acima da meta e menor previsibilidade sobre a 

atuação do Fed levou a uma alta mais pronunciada 

dos juros de longo prazo. Esse movimento também 

contribuiu para a rotação observada na bolsa ameri-

cana, pressionando principalmente as empresas de 

crescimento e tecnologia, enquanto setores menos 

sensíveis aos juros tiveram desempenho relativo me-

lhor, revertendo a tendência dos últimos meses. 

Na Europa, a atividade econômica mostrou 

maior resiliência do que vinha sendo observada nos 

meses anteriores, com indicadores do segundo tri-

mestre e pesquisas de atividade surpreendendo posi-

tivamente. A inflação, porém, continua acima do ní-

vel desejado pelo Banco Central Europeu, principal-

mente nos componentes mais persistentes, man-

tendo o debate sobre a necessidade de juros mais al-

tos por mais tempo. Após a elevação realizada em ju-

nho, o BCE manteve a taxa básica inalterada em ju-

lho e reforçou que os próximos passos dependerão 

da evolução dos dados. 

Apesar da alta dos juros globais, as bolsas eu-

ropeias apresentaram desempenho relativamente 

melhor no mês. A menor exposição aos segmentos 

de tecnologia que sofreram a correção nos Estados 

Unidos e na Ásia, combinada ao bom desempenho 

de setores como bancos, ajudou os índices da região. 

O cenário, no entanto, segue caracterizado por cres-

cimento moderado e inflação ainda resistente, limi-

tando uma melhora mais significativa das perspecti-

vas econômicas. 

Na Ásia, julho representou uma mudança 

importante em relação aos meses anteriores. As bol-

sas de Coreia do Sul e Japão, que haviam sido forte-

mente beneficiadas pelo ciclo de inteligência artificial 

e semicondutores, sofreram correções relevantes di-

ante de questionamentos sobre valuations, aumento 

de capacidade e maior competição no setor. 

Na China, os indicadores voltaram a mos-

trar uma economia dividida: exportações, produção 

industrial e tecnologia seguem oferecendo suporte à 

atividade, enquanto consumo, setor imobiliário e 

confiança privada permanecem mais frágeis. O go-

verno sinalizou maior utilização dos estímulos já pre-

vistos, mas não anunciou novos programas de grande 

escala, reforçando a expectativa de que o suporte à 

economia seguirá gradual. No Japão, a forte depre-

ciação do iene levou a uma intervenção no mercado 
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de câmbio, enquanto o Banco do Japão manteve uma 

comunicação mais dura, indicando que o processo de 

alta dos juros deve continuar diante da inflação e dos 

salários ainda elevados. 

Local 

No Brasil, julho trouxe uma combinação 

mais favorável dos dados correntes. As divulgações 

de inflação surpreenderam para baixo, com melhora 

tanto em alimentos e bens quanto em componentes 

mais ligados a serviços. Ao mesmo tempo, os indica-

dores de atividade passaram a mostrar sinais mais cla-

ros de desaceleração, particularmente no comércio e 

nos serviços. Essa combinação aumentou a expecta-

tiva de continuidade do ciclo de redução da Selic, 

ainda que o mercado de trabalho permaneça aper-

tado e as expectativas de inflação de prazos mais lon-

gos continuem demandando atenção. 

O ambiente externo ajudou os ativos locais. 

A alta de commodities relevantes para a pauta brasi-

leira, somada a um fluxo externo mais favorável, con-

tribuiu para a apreciação do real. A bolsa brasileira 

também apresentou desempenho positivo, benefici-

ada principalmente por empresas ligadas a commo-

dities e ao setor financeiro, em contraste com a fra-

queza das ações de tecnologia nos mercados interna-

cionais. 

Apesar da melhora de curto prazo, os riscos 

estruturais seguem presentes. A trajetória fiscal con-

tinua sendo uma fonte relevante de prêmio para a 

curva de juros, enquanto a proximidade das eleições 

tende a aumentar a sensibilidade dos ativos às pes-

quisas e às sinalizações de política econômica. Dessa 

forma, a combinação de inflação corrente mais favo-

rável e atividade em desaceleração oferece algum es-

paço para melhora dos ativos domésticos, mas o ce-

nário ainda recomenda cautela diante dos riscos fis-

cais, eleitorais e da possibilidade de um ambiente de 

juros internacionais mais elevados. 

 

  

Figura 1) Crescimento de Lucro anual das empresas do índice SP-500. Fonte BBG/Tera 



‘ 

Rua Leopoldo Couto de Magalhaes Jr., 758, 2º andar | 04542 000 | São Paulo  

 

   



‘ 

Rua Leopoldo Couto de Magalhaes Jr., 758, 2º andar | 04542 000 | São Paulo  

 

 

 


