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1º semestre 
 

O ano de 2024 começou com uma abordagem mais cautelosa em relação aos ativos e uma redução 

na disposição para assumir riscos. Isso ocorreu devido à percepção de que o início do ciclo de cortes 

nas taxas de juros nos Estados Unidos poderia demorar mais do que inicialmente previsto. Este cenário 

foi influenciado por discursos de membros do Federal Reserve (FED), que reduziram significativamente 

a probabilidade de um corte de juros em março. Além disso, preocupações sobre o enfraquecimento 

da atividade econômica na China e possíveis impactos em outras economias, incertezas relacionadas 

ao cenário eleitoral nos EUA, e bloqueios no Mar Vermelho que elevaram os custos de frete, 

contribuíram para adicionar um risco inflacionário ao panorama econômico, resultando em um 

desempenho negativo dos ativos de risco. 

Em fevereiro, a reavaliação sobre o adiamento do início dos cortes na curva de juros americana para o 

segundo semestre gerou grande volatilidade nos mercados. Nesse contexto, no Brasil, o mercado 

continuou a reagir fortemente aos eventos globais. O mês de março finalizou o primeiro trimestre do 

ano com menor volatilidade nos ativos financeiros nos países desenvolvidos, destacando-se a 

estabilização dos mercados de renda fixa. Esse movimento foi impulsionado por sinais de uma possível 

flexibilização futura da política monetária por parte dos bancos centrais das principais economias. No 

entanto, enfatizou-se que a convergência das taxas de inflação para suas metas, em um cenário de 

atividade econômica resiliente e um mercado de trabalho ainda aquecido, permanecem como 

objetivos principais. Isso sugere que qualquer avanço em direção à flexibilização monetária será feito 

de maneira bastante cautelosa. 

 

2º semestre 
 

O segundo trimestre de 2024 começou com uma alta volatilidade no mercado, ainda refletindo os 

desdobramentos da reunião do Comitê Federal de Mercado Aberto (FOMC) ocorrida no final de março. 

Naquela reunião, o FED indicou que poderia ser necessário manter a taxa de juros no nível atual por 

mais tempo do que o previsto há alguns meses, o que pressionou a curva de juros para cima. No 

cenário doméstico, a incerteza global, combinada com discussões sobre política fiscal, aumentou o 

risco, levando o Banco Central do Brasil (BCB) a reconsiderar a sinalização de um corte de 50 pontos 

base na reunião do Comitê de Política Monetária (COPOM) de maio. 

Em maio, poucas mudanças ocorreram no âmbito internacional, com a economia norte-americana 

consolidando um cenário de juros mais altos por um período prolongado. Apesar de alguma 

acomodação na inflação mês a mês, os indicadores de atividade mostraram-se resilientes, o mercado 

de trabalho permaneceu aquecido e a inflação continuou distante da meta de 2% ao ano do FED. 

Diferentemente do cenário internacional, a percepção de deterioração no âmbito doméstico persistiu 

em maio, alimentada por incertezas fiscais e ruídos em relação à política monetária. 

Na sua última reunião, o COPOM reduziu o ritmo dos cortes na taxa de juros para 25 pontos base. 

Embora essa redução menos acentuada já fosse amplamente esperada, a decisão não unânime do 

comitê intensificou as incertezas sobre os próximos passos da política monetária, levando a uma 

deterioração nas expectativas do mercado. 

Cenário Econômico 2024 | Dezembro/2024 
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Em junho, dados de atividade da economia americana mostraram-se ligeiramente mais fracos, 

sugerindo que a restrição da política monetária poderia começar a ter efeitos mais pronunciados nos 

próximos meses. Nesse contexto, o FOMC manteve a taxa dos Fed Funds inalterada, fazendo apenas 

ajustes marginais na sua avaliação do cenário, reconhecendo progresso apenas modesto em direção 

ao objetivo de inflação de 2% ao ano. 

No fechamento do trimestre, houve uma nova rodada de deterioração na percepção sobre a condução 

da política econômica doméstica. Isso ocorreu apesar de o COPOM ter mantido a taxa básica de juros 

estável de forma unânime, reduzindo as incertezas que surgiram após a última decisão dividida do 

comitê. 

 

3º Trimestre 
 

O terceiro trimestre de 2024 começou de forma bastante agitada. Em julho, o cenário das eleições 

norte-americanas mudou drasticamente após o atentado contra o candidato republicano Donald 

Trump, a desistência de Joe Biden como candidato democrata e a indicação de Kamala Harris em seu 

lugar. Em termos econômicos, a desaceleração da economia americana permitiu que o comitê 

discutisse novamente o início de um ciclo de cortes na taxa de juros, preparando o terreno para uma 

possível redução na próxima reunião. 

Em agosto, na Zona do Euro, a atividade econômica continuou a se deteriorar, resultando numa 

convergência mais rápida da inflação do que em outras regiões. Este panorama deu ao Banco Central 

Europeu (BCE) mais confiança para continuar o ciclo de flexibilização das taxas diretoras, embora os 

dirigentes ainda enfatizassem a necessidade de cautela. Na China, o Banco Popular da China (PBoC) 

manteve uma abordagem cautelosa em resposta à desaceleração econômica. 

No Brasil, agosto foi marcado por declarações mais duras do Diretor de Política Monetária do Banco 

Central, aumentando a expectativa de que o Comitê de Política Monetária (COPOM) pudesse iniciar 

um novo ciclo de elevação da SELIC. Setembro trouxe dois eventos significativos que impactaram 

positivamente os mercados internacionais. Nos Estados Unidos, o Fed começou o ciclo de 

flexibilização da política monetária mais rapidamente do que o mercado esperava, com um corte de 

0,50% na taxa básica. Simultaneamente, o governo chinês anunciou medidas para estimular sua 

economia e o setor imobiliário. 

No entanto, no cenário doméstico, os ativos de risco foram negativamente impactados devido a 

preocupações fiscais e ao início de um ciclo de aumento das taxas de juros. Ao contrário do que estava 

ocorrendo na maioria dos países, onde o afrouxamento monetário predominava, o Banco Central do 

Brasil iniciou um novo ciclo de aperto monetário em sua reunião de setembro, elevando a SELIC em 

0,25%. 

4º Trimestre 
 

O último trimestre do ano começou com a agência Moody's elevando a nota de crédito do Brasil, 

aproximando o país do grau de investimento e mantendo uma perspectiva positiva. No entanto, as 

preocupações fiscais continuaram a impactar negativamente os ativos brasileiros, principalmente 

devido à ausência de medidas concretas para a redução dos gastos públicos e à crescente 

preocupação com a trajetória da dívida pública. 
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No cenário internacional, Donald Trump foi eleito presidente dos Estados Unidos para um segundo 

mandato, após atingir os 270 votos necessários no colégio eleitoral. Além disso, o Partido Republicano 

conseguiu retomar o controle do Senado. No dia 28 de novembro, foi anunciado um pacote fiscal nos 

EUA que, em termos de magnitude, ficou aquém das expectativas do mercado. Isso resultou em um 

aumento significativo no valor do dólar e nas taxas de juros. 

Dezembro foi marcado por um crescimento econômico maior que o esperado no Brasil, com a 

economia apresentando uma expansão de 3,3% em nove meses, superando as expectativas iniciais 

de 1,5%. O desemprego atingiu níveis históricos baixos, com uma taxa de 6,1% no trimestre encerrado 

em novembro, a menor já registrada pelo IBGE. Além disso, o déficit primário do governo foi menor que 

o previsto, com uma estimativa de 0,6% do PIB, abaixo da previsão inicial de 0,8%. 

No entanto, o ano também foi marcado por desafios, incluindo uma inflação acima da meta 

estabelecida pelo Banco Central, com o Índice Nacional de Preços ao Consumidor Amplo-15 (IPCA-

15) fechando o ano com alta de 4,71%, acima da meta de 3% com margem de 1,5 ponto percentual 

para cima ou para baixo. A taxa básica de juros, a Selic, foi elevada para 12,25% ao ano, com previsões 

de novas altas em 2025, o que pode afetar o crescimento econômico. Além disso, o mercado financeiro 

apresentou uma desconfiança crescente sobre a economia, com especulações sobre a política fiscal 

e a alta do dólar, que pode aumentar a inflação e frear o crescimento. 
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IRF-M IRF-M 1 CDI IMA-B IDKA 2 Poupança IPCA Ibovespa S&P 500 BDR Dólar Selic

2023 16,46% 13,20% 13,00% 15,94% 16,99% 7,43% 4,62% 22,28% 24,58% 26,33% 24,58% 11,75%

jan-24 0,67% 0,83% 0,97% -0,45% 0,76% 0,59% 0,42% -4,79% 1,59% 4,78% 2,32% 11,25%

fev-24 0,46% 0,76% 0,80% 0,55% 0,46% 0,51% 0,83% 0,99% 5,17% 6,30% 0,60% 11,25%

mar-24 0,54% 0,84% 0,83% 0,08% 0,55% 0,53% 0,16% -0,71% 3,10% 4,04% 0,26% 10,75%

abr-24 -0,52% 0,58% 0,89% -1,61% -0,48% 0,60% 0,38% -1,70% -4,16% 0,57% 3,51% 10,75%

mai-24 0,66% 0,78% 0,83% 1,33% 0,56% 0,59% 0,46% -3,04% 4,80% 7,32% 1,35% 10,50%

jun-24 -0,29% 0,63% 0,79% -0,97% -0,53% 0,54% 0,21% 1,48% 3,47% 12,79% 6,05% 10,50%

jul-24 1,34% 0,94% 0,91% 2,09% 1,04% 0,57% 0,38% 3,02% 1,13% 0,29% 1,86% 10,50%

ago-24 0,66% 0,77% 0,87% 0,52% 0,69% 0,57% -0,02% 6,54% 2,28% 0,55% -0,10% 10,50%

set-24 0,34% 0,82% 0,83% -0,67% 0,12% 0,60% 0,44% -3,08% 2,02% -0,21% -3,68% 10,75%

out-24 0,21% 0,84% 0,93% -0,65% 0,11% 0,60% 0,56% -1,60% -0,99% 6,02% 6,05% 10,75%

nov-24 -0,52% 0,57% 0,79% 0,02% -1,09% 0,57% 0,39% -3,12% 5,73% 8,32% 4,77% 11,25%

dez-24 -1,66% 0,70% 0,93% -2,62% -2,15% 0,58% 0,52% -4,28% -2,50% 4,64% 2,29% 12,25%

12 meses 1,80% 9,40% 10,82% -2,49% 5,78% 7,03% 4,83% -10,36% 23,84% 70,59% 27,91% 12,25%

2024 1,80% 9,40% 10,82% -2,49% 5,78% 7,03% 4,83% -10,36% 23,84% 70,59% 27,91% 12,25%

Indicadores Financeiros
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