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Atualização de mercado: agosto 

 
 

Internacional: 
 

Um olhar superficial para as variações de 

preços de ativos ao término de agosto mascara 

grandes variações sofridas dentro do período. Ao 

início do mês, a divulgação da fraca geração de 

vagas de trabalho nos Estados Unidos em julho e 

a perspectiva de um aperto monetário mais 

rápido do que o antecipado no Japão causaram 

uma grande desalavancagem de posições, 

afetando desde ações a moedas globais. O índice 

SP500 chegou a cair mais de 7,3%. Ao longo do 

mês, diversos dados americanos de atividade 

afastaram o medo iminente de uma recessão 

iminente e taxas de juros mais baixas fizeram 

com que a Bolsa americana subisse mais de 

10,3%, terminando o mês 2,4% acima do 

fechamento de julho. O dólar americano perdeu 

valor em agosto, mas a depreciação ocorreu 

contra moedas de outras economias avançadas, 

especialmente Euro e Iene, mas moedas de 

países emergentes não se apreciaram. 

Nos EUA, a inflação tem se mostrado 

bastante benigna, apesar de bons números de 

crescimento indicarem uma economia ainda 

saudável. Contudo, a desaceleração do mercado 

de trabalho foi clara nos últimos meses. A 

somatória destes fatores fez com que o banco 

central americano sinalizasse claramente, 

durante o simpósio de Jackson Hole, que um ciclo 

de cortes de juros será iniciado em setembro. 

Não houve mudanças significativas na corrida 

eleitoral pela presidência, que será decidida em 

novembro. Atualmente, a candidatura democrata 

demonstra leve vantagem dentro de uma corrida 

disputa acirrada.  

 

Figura 2) Swaps de inflação americana com prazo de 1 a 10 
anos. Fonte: Tera 

Na Europa, o setor de serviços se 

beneficiou dos jogos olímpicos de Paris. Porém, o 

setor manufatureiro continua a frustrar as 

expectativas. A leitura mensal de inflação foi 

coincidente com as expectativas, porém sua 

composição mostrou persistente alta de preços 

nos componentes de serviços, alimentando 

preocupações dos formuladores de políticas 

econômicas. Deve haver um corte de juros de 25 

pontos base na taxa de juros em setembro, mas 

cortes subsequentes devem ser menores do que 

nos EUA. 

Na China, indicadores de confiança, 

crédito e dados de atividade continuam 

indicando crescimento modesto, aquém dos 5% 

apontados como meta pelo governo. Sem 

recuperação do setor imobiliário, a alta e 

crescente taxa de poupança tem sido canalizada 

para exportações (veículos, bens de capital e 

tecnologias ligadas à transição energética), 

ajudando a deflacionar preços em outras 

economias globais. Em meio à disputas 

geopolíticas sino-americanas, a liquidez gerada 

pelo excesso de poupança não está mais sendo 

direcionada para comprar títulos do governo 

americano (o que ocorria 20 anos atrás), 

podendo ser um catalizador de apreciação para 

ativos reais e moedas emergentes à frente. Ainda 

na Ásia, destacamos a tendência de apreciação 

da moeda do Japão, única economia do G7 onde 
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Figura 1) Índice SP500 ao longo de 2024. Elaboração: Tera 
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precificasse alta de taxa de juros nos próximos 

doze meses.  
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Local: 
 

No Brasil, a somatória de desemprego 
bastante baixo e cadente, forte crescimento da 
concessão de crédito, crescimento econômico 
acima do potencial e inflação prospectiva muito 
próxima do limite superior da meta estabelecida 
pelo CMN devem levar o banco central a subir as 
taxas de juros. O processo de avaliação das 
condições monetárias se torna mais complexo 
por ser contemporâneo a mudança na 
presidência da instituição e a uma situação fiscal 
insustentável (crescimento de despesas primárias 
muito acima dos limites impostos pelo arcabouço 
fiscal). Contudo, a maioria dos dados divulgados 
nos últimos meses mostra ser prudente algum 
aperto monetário, não apenas para aumentar a 
credibilidade dos novos diretores, mas para 
moderar as pressões inflacionárias de uma 
economia aquecida que acabou de passar por 
uma depreciação cambial e um grande reajuste 
de preço de energia. 

Com a perspectiva de cortes 
sincronizados nas taxas de juros das principais 
economias, a ação do banco central brasileiro 
não deve pressionar taxas longas de juros, ou 
ações. Num cenário global benigno, podemos ver 
uma reversão das altas ao longo de 2025. 

 
 

Figura 3) Desemprego no Brasil. Fonte: BBG/IBGE/Tera 
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