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Atualização de mercado: agosto 

 

Internacional: 
 

Agosto, pico do verão no hemisfério norte, 

costuma ser marcado por baixa atividade nos 

mercados globais. Neste ano, o destaque veio de 

Jackson Hole, onde o banco central americano 

(FED) faz um simpósio anual para discutir política 

econômica. Após dados fracos de emprego, o 

discurso do presidente do FED sinalizou que cortes 

de juros são justificados, trazendo as taxas de juros 

para um nível menos restritivo, apesar de a inflação 

continuar ligeiramente acima da meta de 2%. 

 A perspectiva de juros mais baixos no EUA 

impulsionou as bolsas de valores, os títulos de renda-

fixa e desvalorizou o Dólar contra a maior parte das 

moedas de países desenvolvidos e emergentes. A 

tônica foi a mesma do primeiro semestre, quando 

ativos internacionais se sobressaíram aos americanos. 

Destacamos a performance do Ouro, que atingiu 

máxima histórica se valorizando 4,8% no mês, e das 

ações de tecnologia na China que subiram quase 15% 

no mesmo período (figura 1). 

 Após nova divulgação de fraca criação de 

vagas de emprego em agosto, a consolidação de uma 

retomada do ciclo de cortes de juros no EUA e uma 

escalada nas tensões entre o poder executivo 

americano e o banco central, o cenário mais provável 

para os meses finais de 2025 parece ser o de 

continuidade da queda do Dólar, acompanhado por 

inclinação da curva de juros (figura 2) e juros reais 

menores, o que tende a favorecer economias 

emergentes. 

Nos EUA, a criação de vagas de trabalho 

desacelerou para um nível inferior ao necessário para 

a estabilidade do desemprego, que deve passar a subir 

nos próximos meses. Apesar disso, a inflação de 

serviços ainda está alta e o impacto das tarifas sobre 

importações é visível no preço de bens. No campo 

político, houve o encontro entre Putin e Trump para 

discutir a guerra na Ucrânia, que terminou sem 

maiores implicações. Mais significativa foi a pressão 

exercida sobre o banco central para cortar juros, 

recorrendo inclusive a condicionar novos indicados 

– e remover diretores atuais – às visões de política 

monetária de Trump e sua equipe. Esta postura tem 

impulsionado fortemente reservas de valor 

alternativas ao USD, como Euro e o Ouro. 

Na Europa, a inflação está estável, em torno 

da meta de 2%, e o fortalecimento do Euro pode 

exercer pressão baixistas nos preços à frente. 

Indicadores de atividade mostram recuperação na 

França e Alemanha, mas a situação política inspira 

cautela. O primeiro-ministro francês, em dificuldades 

para aprovar sua proposta de orçamento com cortes 

de gastos públicos, enfrentará um voto de confiança 

no dia 8 de setembro, o que pode terminar com 

dissolução do parlamento e novas eleições.  

Na China, dados de produção industrial, 

vendas no varejo e investimentos em ativos fixos 

mostraram desaceleração em agosto. E anúncios de 

estímulos feitos não parecem capazes de reverter esta 

tendência. A surpresa positiva, em contraste, veio do 

setor de tecnologia. Fortes resultados no segundo 

trimestre, sobretudo de Alibaba que também 

anunciou o plano de desenvolver um novo chip para 

inteligência artificial, impulsionaram grandes altas 

nos índices acionários. 

Local: 

No Brasil, os impactos da política monetária 

restritiva têm aparecido nos números de atividade de 

forma mais clara: a economia desacelerou fortemente 

no segundo trimestre, com perspectiva de mais 

desaceleração no segundo semestre. Para o ano, o 

crescimento deve ser próximo de 2%, auxiliado por 

uma recuperação do setor agrícola. As expectativas 

de inflação vêm cedendo de forma contínua, 

amparados pela desvalorização do dólar e seu 

impacto em bens industriais e alimentos. Isto tem 

aberto espaço para a discussão sobre cortes de juros 

ainda em 2025. As projeções de inflação, contudo, 

ainda se encontram bastante acima da meta de 3% 

para 2025 e 2026. 

No campo político, desafios externos e 

internos se fundem e ainda não há uma indicação 

clara de resolução. Os EUA continuam imponto altas 

tarifas de importação sobre produtos brasileiros e 

sinalizando que podem expandir o alcance de suas 

medidas caso haja continuidade do julgamento de 

Jair Bolsonaro. Internamente, possíveis candidatos 

de centro-direita procuram se equilibrar entre a busca 
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por apoio de Bolsonaro e a vontade de formar 

coalizões que viabilizem suas próprias candidaturas, 

sobretudo com apoio do “centrão”. Em agosto, ao 

menos, estes episódios não parecem ter influenciado 

os preços de ativos brasileiros de forma significativa. 

 

 

Figura 1) CQQQ - ETF de ações de tecnologia chinesas. Fonte BBG/Tera 

Figura 2) Variação da curva de juros americana em agosto. Fonte BBG/Tera 
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