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Roteiro

• O mundo está em desaceleração, mas em um ritmo menor do que aquele 

projetado no início do ano.

• O que explica essa desaceleração, mas menor do que o esperado?

– Nos EUA: taxas de juros mais altas vs. política fiscal expansionista:

• Talvez consigam fazer um bom pouso suave, mas há riscos!

– Na China: problemas no mercado imobiliário vs. estímulos econômicos:

• Está sendo forçada a desacelerar ou os estímulos deixaram de funcionar?

• Nos fundamentos: desafios geopolíticos.

– Naturalmente, também somos influenciados por essa conjuntura.
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Economia mundial em ritmo cada vez menor

• Produção 

industrial 

mundial 

desacelerando:
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EUA: taxas de juros mais altas vs. política fiscal 

expansionista

• Taxas de juros de mercado (10 anos) em patamares elevados:



EUA: taxas de juros mais altas vs. política fiscal 

expansionista

• Inflação dos EUA não veio boa, mas também não veio ruim:
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• Cortes na produção mundial de petróleo:



EUA: taxas de juros mais altas vs. política fiscal 

expansionista

• E os EUA prosseguem queimando suas reservas:



EUA: taxas de juros mais altas vs. política fiscal 

expansionista

• Do lado fiscal, os EUA 

não tem conseguido 

(querem?) reduzir seus 

gastos:



EUA: taxas de juros mais altas vs. política fiscal 

expansionista

• Se a arrecadação não acompanha, há a necessidade de emitir mais dívida:



EUA: taxas de juros mais altas vs. política fiscal 

expansionista

• O Banco Central dos EUA também está vendendo títulos...



EUA: taxas de juros mais altas vs. política fiscal 

expansionista

• ... e oferecendo “crédito” para as instituições financeiras que precisarem:



EUA: taxas de juros mais altas vs. política fiscal 

expansionista

• A situação no 

mercado bancário 

nos EUA ainda 

demanda atenção:



EUA: taxas de juros mais altas vs. política fiscal 

expansionista

• Se der prejuízo (e está dando), o Tesouro cobre:



EUA: taxas de juros mais altas vs. política fiscal 

expansionista

• Com isso, “papéis do Tesouro” ficando mais atraentes (lembra Brasil, não?):
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China: mercado imobiliário e desafios geopolíticos

• O crescimento da economia chinesa está desacelerando:



China: mercado imobiliário e desafios geopolíticos

• Mercado imobiliário com “dificuldades”:
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• Mercado imobiliário com “dificuldades”:



China: mercado imobiliário e desafios geopolíticos

• Construtoras com problemas para honrar suas dívidas:



China: mercado imobiliário e desafios geopolíticos

• China 

perdendo

potencial de 

cresicmento; 

culpa apenas

do imobiliário?



China: mercado imobiliário e desafios geopolíticos

• Será que as questões geopolíticas não são mais estruturais?



China: mercado imobiliário e desafios geopolíticos

• Será que as questões geopolíticas

não são mais estruturais?



China: mercado imobiliário e desafios geopolíticos

• Naturalmente, o mundo não

abrirá mão da China…:



China: mercado imobiliário e desafios geopolíticos

• Produção industrial alemã sentindo a desaceleração do mundo e da China:



China: mercado imobiliário e desafios geopolíticos

• China está reduzindo

a sua exposição ao

“risco EUA”…



China: mercado imobiliário e desafios geopolíticos

• … e ela não está

sozinha:



China: mercado imobiliário e desafios geopolíticos

• Moedas asiáticas perdendo valor (em dólar, importados mais caros por lá):
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Naturalmente, essa conjuntura impacta o Brasil

• Nosso diferencial de juros está menos atraentes, mas estamos muito baratos:



Naturalmente, essa conjuntura impacta o Brasil

• Com a régua mais alta, em algum momento, o mercado poderá nos punir:
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Muito obrigado!
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