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Atualização de mercado: Janeiro 
 
Internacional: 
 

Janeiro termina como um mês benigno para 
ativos de risco, mas com bastante dispersão e grandes 
reversões dentro do período. Entre os principais te-
mas acompanhados, destacam-se as tensões geopolí-
ticas oriundas sobretudo das ações militares america-
nas (Venezuela, Groenlândia, Irã); o ruído em torno 
da autonomia do banco central americano e a eleição 
japonesa antecipada. A somatória destes fatores re-
sultou em um dólar americano mais fraco e uma ro-
tação de carteiras para ativos internacionais, impulsi-
onando as commodities metálicas e energéticas, ati-
vos reais e ações de companhias baseadas em econo-
mias emergentes, movimento similar ao que vimos 
no ano de 2025. 

Nos EUA, vemos uma reaceleração cíclica, 
com crescimento forte no final do ano passado, da-
dos de emprego apontando para maior ocupação e 
surpresa inflacionária. Levando em consideração o 
conjunto de dados indicando uma economia bastante 
resiliente, o banco central americano manteve as ta-
xas de juros inalteradas em 3,50%-3,75%, interrom-
pendo o ciclo de cortes que vinha implementando e 
sinalizando que cortes adicionais, se necessários, de-
vem acontecer apenas no segundo semestre. O 
banco central esteve no centro das atenções por al-
gumas semanas após o departamento de justiça abrir 
uma investigação sobre despesas na construção de 
uma nova sede para a instituição, o que foi interpre-
tado pelo mercado como uma ação para reduzir a in-
dependência do FED na condução da política mone-
tária. Contudo, a indicação de Kevin Warsh para o 

posto de presidente do banco reduziu significativa-
mente as preocupações, levando a uma recuperação 
parcial da moeda americana, e uma correção no 
preço das commodities metálicas. 

Na Europa, o cenário permaneceu relativa-
mente estável. A atividade segue fraca no setor indus-
trial, enquanto serviços mostram maior resiliência. A 
inflação continua em trajetória de convergência para 
a meta, permitindo ao BCE manter postura caute-
losa. O mercado passou a discutir com mais intensi-
dade o início de cortes ao longo de 2026, mas a au-
toridade monetária ainda sinaliza dependência de da-
dos, especialmente no que diz respeito a salários e 
serviços. A região segue com crescimento baixo, po-
rém sem sinais de contração abrupta. 

Na China, os dados recentes indicaram con-
tinuidade de crescimento moderado, mas com fragi-
lidade no consumo doméstico e no setor imobiliário. 
O desempenho de 2025 ficou próximo da meta ofi-
cial, porém sustentado principalmente por produção 
industrial e exportações. A expectativa é de manuten-
ção de políticas de estímulo seletivas ao longo de 
2026, com foco em infraestrutura e suporte ao cré-
dito, enquanto o governo busca estabilizar o mer-
cado imobiliário. O fluxo de notícias mais intenso 
vindo da Ásia, contudo, partiu do Japão: a curva 
longa de juros apresentou abertura relevante, refle-
tindo discussões fiscais e incertezas políticas internas 
resultantes da eleição antecipada. A pressão altista 
nas taxas de juros pressionou o mercado global de 
títulos e a depreciação da moeda fez com que a espe-
culação sobre uma intervenção cambial coordenada 
entre Japão e EUA, com o objetivo de fortalecer o 
Iene japonês, ganhasse força. 

 

Figura 1) Performance do Dólar (DXY) no mês. Fonte: BBG 

Figura 2) Performance do Ouro no mês. Fonte: BBG 
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Local 

No Brasil, janeiro foi marcado pela manu-
tenção da Selic em 15% e pela sinalização de que o 
ciclo de cortes começará em março, provavelmente 
com um movimento de 50 pontos-base, condicio-
nado à evolução da inflação e do mercado de traba-
lho. Os dados seguem mistos: o mercado de trabalho 
ainda apresenta resiliência, com taxa de desemprego 
baixa e crescimento salarial na margem, enquanto in-
dicadores antecedentes sugerem moderação da ativi-
dade. A inflação permanece controlada no curto 
prazo, beneficiada por câmbio mais apreciado e me-
nor pressão de bens industriais. O cenário-base segue 
sendo de cortes graduais ao longo de 2026, man-
tendo a política monetária ainda em território restri-
tivo por período prolongado. Nos mercados, o mês 
foi bastante positivo para ativos locais. A apreciação 
do real, em linha com a fraqueza global do dólar, con-
tribuiu para o fechamento da curva de juros e o Ibo-
vespa registrou valorização relevante, refletindo 
tanto o ambiente externo mais favorável quanto a an-
tecipação do início do ciclo de cortes. No campo po-
lítico, houve melhora de Flávio Bolsonaro em pes-
quisas, mas sem definições a respeito dos nomes que 
devem disputar representando a centro-direita. 
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