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Bem-vindo ao nosso Guia de Investimento 2025!

Uma viagem que irá levar você a novos destinos no mundo dos investimentos.

Devido à presença global da Mirae Asset como corretora de investimentos, conseguimos

importantes parceiros a fim de oferecer a melhor curadoria ao investidor.

Este material foi pensado para você, que busca não apenas compreender o universo do

mercado financeiro, mas também estar à frente nas suas decisões de investimentos. Em

um ano desafiador e imprevisível como foi 2024, entender o cenário econômico, político e

as tendências para o futuro tornou-se mais importante do que nunca. Se 2024 foi um ano

de muitas surpresas, desafios e ajustes, 2025 se apresenta como uma nova jornada,

repleta de oportunidades e queremos fazer parte te direcionando nas suas decisões.

Reunimos as análises e insights de nossos principais parceiros gestores de

investimentos, tornando este, o seu passaporte para explorar os produtos do mercado

financeiro: renda fixa, crédito privado, ações, fundos imobiliários, mercado

internacional, cripto e ESG. Ele traz retrospectivas de 2024, e algumas perspectivas

para 2025, na visão de cada expert dos produtos, como um mapa do que está por vir no

cenário econômico e político com as tendências que podem impactar diretamente suas

escolhas.

Uma oportunidade para você conhecer melhor o portfólio Mirae Asset e descobrir novas

alternativas de investimento para fortalecer suas estratégias.

Fique à vontade para explorar, aprender e, claro, contar com a Mirae Asset e seus

especialistas para acompanhar sua jornada de sucesso no mercado financeiro!

2



3

P o r  M i r a e  A s s e t  
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O Brasil enfrenta um cenário econômico desafiador, marcado por um câmbio

depreciado, inflação crescente e crescimento acima do potencial, exigindo uma taxa de

juros mais alta. As incertezas fiscais aumentaram devido ao crescimento das despesas

públicas e preocupações sobre a sustentabilidade da dívida. O pacote fiscal recente não

atendeu plenamente às expectativas, levantando dúvidas sobre sua eficácia.

Apesar dessa instabilidade, a economia permanece resiliente, com um PIB

projetado para crescer 3,6% em 2024, embora uma desaceleração seja esperada para

2025. O Banco Central adotou uma postura conservadora, elevando a Selic e

sinalizando mais aumentos, podendo levar a uma taxa de 15% ao ano, conforme nossa

projeção. A pressão sobre a taxa de câmbio também é uma preocupação, mas o

diferencial de juros pode ajudar a conter a depreciação.

Em resumo, o Brasil precisa de vigilância e ajustes nas políticas fiscais e

monetárias para assegurar a estabilidade econômica.

P O R  M A R I A N N A  C O S T A ,  
E C O N O M I S T A  D A  M I R A E  A S S E T
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O cenário econômico externo deve ser fortemente influenciado pelas decisões do novo

presidente dos EUA, Donald Trump, que possui controle do Congresso para implementar

sua agenda. As principais propostas de Trump incluem tarifas comerciais, limitações à

imigração, cortes de impostos e desregulamentação.

Os efeitos dessas políticas dependerão de como elas se combinam. Tarifas e

restrições à imigração podem prejudicar o crescimento econômico, enquanto cortes de

impostos e desregulamentação podem estimular o desenvolvimento. Além disso, as

tarifas e restrições podem gerar pressões inflacionárias, mas a desregulamentação,

especialmente no setor de petróleo, pode ajudar a aliviar essa pressão. A análise dos

impactos será complexa e exigirá atenção.
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E m  p a r c e r i a  c o m  L e v a n t e  e  M a p f r e



O contexto também é influenciado pela deterioração das expectativas

econômicas, com projeções de inflação para 2025 atingindo 5,00%, e a percepção de

instabilidade diante do déficit primário acumulado em 2024, equivalente a 1,65% do PIB.

A situação se torna mais preocupante ao observar o déficit nominal, que alcançou 7,85%

do PIB, impulsionado pela recente dinâmica das taxas de juros e pelo aumento da Dívida

Bruta do Governo Geral, agora em 77,7% do PIB.

No campo político, a primeira troca ministerial do ano ocorreu com a substituição de

Paulo Pimenta por Sidônio Palmeira na Secretaria de Comunicação. Essa mudança

reflete uma tentativa estratégica de fortalecer a narrativa do governo e construir

pontes com o Centrão, que será crucial nas votações legislativas. Outras trocas

ministeriais são esperadas após a eleição das Mesas no Congresso, alinhando figuras

estratégicas para as pautas prioritárias do governo, incluindo a reforma da renda e a

reorganização orçamentária.
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O ano de 2025 começou com alta desconfiança

no mercado, impulsionada pela ausência da votação

da Lei Orçamentária Anual, que obriga o governo a

operar com apenas 1/12 do orçamento

mensalmente. Para sinalizar maior controle fiscal, o

governo estuda reduzir esse valor para 1/18.

Após um início de 2025 marcado por incertezas econômicas e políticas, é

essencial compreender os desafios estruturais que impactarão a estabilidade fiscal nos

próximos anos.

As medidas fiscais aprovadas pelo Congresso Nacional representam um esforço para

estabilizar a dívida pública ao longo dos próximos anos. Estratégias gradualistas como

esta, entretanto, costumam contar com pelo menos 3 desafios à frente.

O primeiro é o de construir credibilidade. É possível que agendas graduais sejam

adotadas, mesmo com baixa convicção, apenas para responder às restrições do

momento, como crises de confiança e instabilidades financeiras.



Ocorre que, além da memória da crise fiscal de 2015, o discurso político não tem

contribuído para a credibilidade do compromisso com a estabilidade da dívida pública.

Não se pode negar que os riscos seguem sendo subestimados.

O segundo desafio resulta do ciclo político. A incapacidade de solucionar impasses

políticos costuma levar à postergação das agendas de estabilização até que uma

crise leve às correções necessárias. A demora em se fazer o anúncio parece refletir as

dificuldades políticas de arbitrar interesses e calcular os riscos eleitorais. Há disputas

entre estratégias de aumento de impostos e corte de gastos, além de dúvidas

acerca dos impactos políticos das medidas. Essas dúvidas e disputas são

potencializadas em um ambiente eleitoralmente competitivo e polarizado. Diante do

ciclo político que nos espera a frente, não se pode descartar medidas como a

flexibilização do arcabouço.

E há ainda o terceiro desafio, resultante das condições externas. Vale lembrar que

a dinâmica de dívida depende das condições que a cercam. Em um cenário global de

aversão a risco, o endividamento público deve manter a pressão no câmbio,

inflação e juros ao longo do ano de 2025. A não ser que o crescimento econômico

siga robusto, isso levaria à necessidade de controlar no futuro uma dívida mais elevada

em um contexto de baixa confiança na gestão econômica. Isso implicaria em correções

mais intensas e rápidas, mas com custos políticos ainda mais elevados e

desgastantes. Por enquanto, um contexto de baixa probabilidade de ocorrência.

Em resumo, a construção da credibilidade na gestão fiscal, o ciclo eleitoral a

frente e o alto custo de se corrigir a trajetória da dívida pública diante de um ambiente

externo adverso constituem desafios a serem vencidos para que os mercados

antecipem um equilíbrio econômico de qualidade. É verdade que poderemos ser

surpreendidos em 2025 por um quadro global favorável, que traga menor tensão

financeira e permita uma transição mais suave.
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E m  p a r c e r i a  c o m  V 8  C a p i t a l



Ao longo de 2024 o cenário macro oscilou drasticamente. No início do ano o nível

baixo dos spreads de crédito já começava a nos incomodar, porém, a perspectiva do

mercado era positiva, com taxa Selic caindo e o Relatório Focus indicando taxa de

juros para o final de 2024 próximo de 9% ao ano e ao final de 2025 em 8,5%. A curva

Pré também refletia um pouco desse otimismo, precificando um juro próximo à 9,5%

para o fim de 2024 e 10% para o final de 2025.

No primeiro semestre o cenário de otimismo local foi se deteriorando. A inflação,

no Brasil e no mundo, se mostrou mais resiliente do que o esperado, o receio com o

risco fiscal aumentou e as perspectivas a respeito das possibilidades de cortes de juros

por aqui foram se exaurindo.

Essas preocupações levaram o Banco Central Brasileiro (BCB) a parar o processo

de corte de juros em 10,5% ao ano e o relatório Focus do final de junho passou a

estimar que a taxa Selic de 10,5% fosse mantida até o fim do ano. A curva Pré já

começava a precificar um juro próximo de 11% para o fim de 2024 e de 12% para o final

de 2025.

Apesar da piora, foi no segundo semestre, mas principalmente no último trimestre, que

as preocupações fiscais ganharam força e o pessimismo tomou conta do mercado. O

BCB assumiu uma postura mais hawkish (posicionamento mais agressivo, com aumento

de juros), preocupado com a inflação e o fiscal, deu início a um processo de alta da taxa

Selic.
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A primeira alta foi de 25 bps, mas depois acelerando com uma alta de 50 bps e com

outra de 100 bps, chegando à 12,25% no final de 2024, com expectativas para mais

altas nas próximas reuniões do Copom.

A preocupação com o fiscal ganhou destaque no mercado e fez as estimativas da

taxa Selic no Relatório Focus para o fim de 2025 chegarem à 15%. A curva pré está

ainda mais pessimista, precificando juros de 16% para o final do ano.

A deterioração do cenário macro brasileiro e o pessimismo do mercado ao longo do 

ano agravaram a fuga dos investidores de outros investimentos para renda fixa, 

fazendo os spreads de crédito, já apertados, fecharem ainda mais.

Esse processo continuou e, já no início do quarto trimestre, os spreads das 

debêntures atreladas ao CDI alcançaram o seu nível mais baixo desde julho de 2022, 

de acordo com os dados do Idex-CDI Geral (ex-light, Lame e Aeris). Logo após atingirem 

esse nível, se estabilizaram e voltaram a subir, movimento que acelerou em dezembro.
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Evolução da curva pré
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Para o cenário macro de 2025, acreditamos que a

possibilidade de queda de juros é baixa até que seja

iniciado um processo mais sério e estrutural para a

melhora da situação fiscal do país. Com os juros

elevados, spread de crédito apertado e situação fiscal

incerta, o cenário atual merece atenção.

Diante desse contexto, os títulos de Renda Fixa

ganham destaque, com os pós-fixados se mantendo

como uma alternativa atrativa, especialmente para

portfólios mais conservadores. Esses ativos oferecem um

equilíbrio entre baixa volatilidade e retornos

consistentes.

Os títulos atrelados à inflação (IPCA+) e prefixados, podem ser uma boa opção para

travar, respectivamente, um retorno acima da inflação e garantir taxas de juros altas

por um determinado período. Para esses ativos, gostamos de prazos médios, porém, é

preciso que o investidor consiga segurar a posição até o vencimento ou aguentar a

alta volatilidade causa pelo cenário atual cheio de incertezas que podem levar a

desvalorizações momentâneas relevantes. .

Apesar das oportunidades em renda fixa, é necessário cuidado com ativos de

crédito, pois uma abertura de spreads pode levar esses títulos a terem prejuízos

significativos. Por isso, gostamos de ativos mais conservadores, como os títulos públicos e

títulos dos grandes bancos. Caso queira arriscar em outros tipos de ativos de crédito, dê

preferência para títulos mais curtos.

No crédito existem boas oportunidades, mas é necessária atenção, já que 

comparado aos riscos e taxas dos títulos públicos, muitas vezes não vale a pena. 

Paciência e cautela são as palavras para esse momento quando falamos de crédito.

Sabemos que o mercado é um pêndulo que oscila constantemente entre excessos 

de otimismo e de pessimismo. Hoje, parecemos cada vez mais estarmos próximos 

desse excesso de pessimismo, agora nos resta acompanhar de perto e esperar o 

desenrolar da inflação e de medidas que possam inverter esse cenário.
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E m  p a r c e r i a  c o m  A F  I n v e s t



Entramos em 2024 com níveis de spreads elevados em relação à média histórica

observada. Após um ano de captação recorde para a indústria, esses spreads

convergiram para patamares mais saudáveis, resultando em uma performance positiva

no mercado de crédito privado local.

O ano foi marcado por maior aversão ao risco, taxas de juros elevadas e spreads

atrativos. Além disso, alterações regulatórias em ativos isentos e na tributação de

fundos exclusivos contribuíram para impulsionar a captação na classe de renda

fixa. Destacamos também o elevado volume de captação pelas empresas, que

aproveitaram o momento para rolar dívidas vincendas e reequilibrar seus custos,

reduzindo spreads e alongando o perfil de suas dívidas.

A dinâmica de dezembro se diferenciou do restante do ano, com resgates

líquidos positivos e uma performance negativa nos mercados tradicionais e em ativos

isentos. Debêntures atreladas ao CDI apresentaram resultados abaixo do índice

devido à abertura técnica dos spreads. Já as debêntures indexadas ao IPCA tiveram

rentabilidade negativa em função da abertura da curva de juros reais, sem influência

dos spreads.

Acreditamos que a abertura dos spreads em CDI reflete uma nova percepção de

risco país, com implicações de que patamares mais altos de juros estruturais podem

impactar os resultados das empresas, consumindo resultado e geração de caixa. Esse

movimento foi generalizado, atingindo todos os ratings e setores, mas com maior

pressão sobre ativos de qualidade de crédito inferior, em setores e empresas mais

alavancados.
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O comportamento dos spreads foi acelerado, abertura de mais de 50bps, devido à

alta liquidez que a classe ganhou nos últimos anos e que ajuda na marcação dos

preços a mercado. Portanto, encerrando o ano com níveis médios superiores aos

observados em janeiro (jan/24: CDI + 2,20%; dez/24: CDI + 2,30%), e que de certa forma

corrigiram algumas distorções que observávamos em alguns ativos com spreads abaixo

do ótimo.

Iniciamos 2025 com uma visão positiva para a classe de crédito privado. No

mercado secundário, a amplitude dos spreads médios entre diferentes faixas de

rating chama atenção, reforçando a importância de um processo de seleção rigoroso.

Ainda falando de mercado secundário, no último mês do ano de 2024, as debêntures

incentivadas tiveram como destaque no volume de negociações a TAG (TSSG13) com

R$ 850 milhões e Simpar (SIMH14) com R$ 826 milhões. Para debêntures não

incentivadas, o destaque fica em Suzano (SUZBC1) e MRS Logística (MRSAB2), com

R$ 1,8 bilhão e R$ 761 milhões, respectivamente.

De forma geral, as empresas, salvo exceções, iniciam o ano em uma posição

mais saudável em termos de endividamento e liquidez do que em outros ciclos de

alta na política monetária.

Concluímos reafirmando otimismo para o mercado de crédito privado,

acreditamos que o ano terá um menor ritmo de captação se comparado ao observado

em 2024, mas ainda positivo, e com boas oportunidades disponíveis no mercado.
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E m  p a r c e r i a  c o m  A Z  Q u e s t



O ano de 2024 foi marcado por intensos desafios e alta volatilidade. Iniciamos o

período com otimismo, impulsionados por um ciclo de queda na taxa de juros e sinais

de recuperação econômica. No entanto, ao longo do ano, o ambiente tornou-se mais

desafiador devido ao aumento das taxas de juros, à elevação do risco fiscal e à

desancoragem das expectativas de inflação. Esses fatores pressionaram os mercados

e geraram um cenário de incerteza crescente.

No começo de janeiro, já era possível notar um sinal do que estava por vir ao longo

do ano: as ações sofreram com a alta das taxas de juros locais, especialmente nas

parcelas mais longas da curva de juros. Aumento nas taxas que também ocorreu no

exterior, após dados econômicos dos EUA frustrarem as expectativas de que haveria

um corte nas taxas de juros em março.

A alocação em ativos de maior resiliência e as escolhas criteriosas de stock

picking contribuíram para um desempenho superior, com diversas posições se

destacando, independentemente do cenário macroeconômico.

Para 2025, nossa perspectiva é de continuidade de um ambiente econômico

desafiador, com riscos fiscais elevados devido ao crescimento da dívida pública e a

possível implementação de medidas tributárias e fiscais que podem impactar

negativamente a confiança do mercado.
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A cautela também permanece em torno de ajustes na reforma do Imposto de

Renda e de eventuais aumentos nos gastos públicos. O cenário de aperto monetário

global pode levar a uma desaceleração da atividade econômica, trazendo desafios

adicionais.

Em 2025, ainda podemos contar com taxa de juros alta, segundo o relatório

Focus no início do mês de janeiro. Juros mais altos costumam afetar negativamente

o mercado acionário, principalmente devido à possibilidade de redução nas previsões

de lucros das empresas.

Além disso, a piora na percepção do risco fiscal no Brasil e as incertezas em

torno do novo governo Trump reforçam o clima de cautela entre os investidores, diante

da possibilidade de um cenário com inflação elevada, juros altos e um dólar forte.

Em períodos de alta incerteza como o deste momento, surgem oportunidades

para quem adota uma visão apartada em relação ao consenso e têm a capacidade de

investir com um horizonte de longo prazo.
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E m  p a r c e r i a  c o m  T G  C o r e



O IFIX iniciou o ano de 2024 em 3.314,09 pontos, com a taxa Selic em 11,25% a.a. e

projeções de mercado apontando uma redução para 9,00% a.a. Esse cenário trouxe

expectativas de valorização para ativos de renda variável, impulsionados pela

perspectiva de um custo de capital mais baixo, o que aumentaria a atratividade relativa

desses investimentos em comparação aos ativos de renda fixa.

Com a possível queda da Selic, também se intensificaram as expectativas de

valorização dos fundos imobiliários, uma vez que a redução nos juros tende

também a impulsionar a economia, gerando maior demanda por imóveis comerciais

(galpões logísticos, escritórios, shoppings, entre outros) e residenciais devido à maior

acessibilidade ao crédito. Esse movimento foi refletido no IFIX, que atingiu seu pico de

3.423,95 pontos em abril.

Entretanto, no segundo semestre, o cenário foi aos poucos se invertendo e foi sendo

criado um ambiente maior de incerteza e volatilidade. Nesse período, as atenções

foram cada vez mais focando nas discussões a respeito da condução da política fiscal e

a preocupação com a sustentabilidade da dívida pública brasileira. Gradualmente, as

expectativas de inflação se desancoraram, exigindo uma resposta mais contundente do

Banco Central.

Outro fator que contribuiu para o aumento da volatilidade foi o anúncio de um pacote

fiscal frágil, com poucas medidas estruturais e renúncias fiscais significativas. A

percepção de falta de comprometimento com ajustes mais robustos gerou uma

forte reação nos mercados de renda variável, elevou a volatilidade cambial e

aumentou as perspectivas inflacionárias.
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Economática



A Selic terminal se consolidou em 12,25% a.a., diante desse cenário, o IFIX, após

uma volatilidade acima do normal em dezembro, encerrou o ano em 3.116 pontos,

registrando uma variação anual de -5,97%.

Além da taxa Selic, um importante indicador na mensuração do “risco país” é a

parte prefixada da NTN-B (Tesouro IPCA+). A NTN-B com vencimento mais próximo de

10 anos (2035) é amplamente utilizada na precificação dos fundos imobiliários. Em geral,

quando a taxa da NTN-B sobe, o dividend yield (DY) exigido pelos investidores aumenta,

pressionando os preços para baixo e reduzindo a relação P/VP (preço/valor patrimonial)
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Fonte: Economática

Os juros da NTN-B 35 fecharam o ano em 7,65% a.a., um patamar extremamente

elevado, visto pela última vez apenas no auge da incerteza causada pelo impeachment

da ex-presidente Dilma, em 2016. Como resultado, o DY do IFIX atingiu níveis

historicamente altos, refletindo descontos nos preços de FIIs poucas vezes vistos.

Apesar do ambiente desafiador, os fundos imobiliários mostraram resiliência ao

conseguir realizar a captação de aproximadamente R$ 40 bilhões (excluindo as

ofertas alvo de incorporação de fundos). O patrimônio dos fundos cresceu 14% em

relação a 2023, enquanto o valor de mercado apresentou uma variação menor, de

apenas 4%, reflexo do aumento da taxa de juros e o comportamento mais conservador

dos investidores, que buscaram ativos de renda fixa frente ao cenário macroeconômico

adverso.

Comparação NTN-B 2035 x DY IFIX x P/VP

Fonte: Economática
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Nesse contexto, 2025 promete ser particularmente desafiador para o setor imobiliário,

cujos ciclos estão intimamente ligados aos movimentos da economia. Com a retomada

do ciclo de aperto monetário iniciada novamente em setembro de 2024, é esperado que

o primeiro semestre de 2025 seja caracterizado pelo ápice desse movimento, com

a Selic atingindo 15,00% ao ano.

Para que haja uma estabilização na relação dívida/PIB, interrompa-se a fuga de

capital estrangeiro e se contenha a escalada inflacionária, será necessário a

implementação de um pacote de corte de gastos estrutural, que reduza o déficit

primário e recupere a confiança dos investidores. No entanto, o governo tem

demonstrado pouca disposição para adotar medidas de ajuste fiscal profundas.

Diante desse panorama, é provável que o governo opte por medidas moderadas,

buscando sinalizar algum compromisso com a responsabilidade fiscal, ainda que de

forma limitada. Apesar disso poder gerar certo alívio nos mercados, o impacto tende a

ser restrito, uma vez que mudanças estruturais significativas parecem improváveis no

curto prazo.

A economia brasileira enfrenta um cenário

de incertezas, marcado por perspectivas de

desaceleração da atividade econômica,

aceleração da inflação e manutenção de juros

elevados. A combinação de três fatores, torna

ainda mais desafiadora a tarefa do Banco

Central de ancoragem de expectativas e

controle da inflação, sendo eles:

I- Elevação dos gastos públicos 

persistentemente acima do crescimento do PIB;

II- Ausência de reformas estruturais e;

III- Um governo que tem se mostrado pouco 

comprometido com a sustentabilidade das 

contas públicas.



Com isso, 2025 será um ano decisivo, não apenas para a economia, mas também

para o cenário político, que será moldado pelos movimentos do governo e pela reação

do mercado às incertezas fiscais e macroeconômicas. A capacidade do país de

retomar um caminho de crescimento sustentável dependerá diretamente do equilíbrio

entre responsabilidade fiscal e políticas de estímulo econômico.

Para os fundos imobiliários, o ambiente de juros elevados e incertezas fiscais

representa um duplo desafio: por um lado, o aumento do dividend yield exigido pelos

investidores pressiona os preços para baixo, reduzindo a relação P/VP e limitando o

potencial de valorização das cotas; por outro, a menor previsibilidade econômica dificulta

a captação de novos recursos e a execução de projetos, especialmente aqueles voltados

ao segmento de desenvolvimento.

Contudo, fundos com portfólios de ativos resilientes, como aqueles lastreados em

contratos de longo prazo e indexados à inflação, podem se beneficiar desse cenário ao

oferecer retornos mais estáveis e protegidos contra a perda de poder de compra.

Além disso, o eventual anúncio de medidas fiscais que sinalizem maior

compromisso com o controle do déficit pode trazer uma recuperação gradual da

confiança e, consequentemente, reverter a pressão sobre os preços, tornando 2025 um

ano de oportunidades para investidores atentos aos fundamentos dos ativos.

13
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Em 2024, o S&P 500 registrou uma alta de mais de 23%, marcando o melhor

desempenho em dois anos desde 1997-1998. O índice blue chip Dow Jones registrou

um avanço de quase 13% no ano, enquanto Nasdaq subiu quase 30%.

O excepcionalismo americano permanece como o tema central no mercado de

investimentos globais em 2025. Esse panorama é impulsionado pela promessa de

políticas pró-crescimento do governo Trump, marcando uma clara divergência entre

a força econômica dos Estados Unidos e de outras economias globais. Essa diferença

tende a se acentuar com a adoção de políticas protecionistas focadas em fortalecer

a economia americana, muitas vezes em detrimento de seus parceiros comerciais.

Nesse cenário, as preferências do mercado continuam favorecendo ações

americanas, enquanto as perspectivas para mercados internacionais permanecem

incertas. Apesar do recente aumento nos rendimentos dos Treasuries, o ambiente

macroeconômico global ainda oferece oportunidades no mercado de renda fixa,

especialmente em títulos internacionais, devido à desaceleração econômica fora dos

Estados Unidos.

A inflação, tema crucial no período pós-pandemia, apresenta sinais de equilíbrio,

com avanços na redução de preços. No entanto, a inflação no setor de serviços

permanece elevada devido à força do mercado de trabalho, enquanto os preços de bens

essenciais mostram uma normalização mais acelerada. Essas tendências reforçam a

importância de políticas monetárias regionalmente ajustadas.
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As projeções para 2025 sugerem um ambiente macroeconômico construtivo,

especialmente para ativos de risco, como ações americanas e títulos corporativos

globais. Os fundamentos corporativos permanecem sólidos, enquanto os valuations

elevados e os spreads de crédito abrem espaço para oportunidades em mercados

desenvolvidos e emergentes.

Entretanto, desafios persistem. A desaceleração econômica da China e o impacto

das políticas fiscais nos Estados Unidos geram incertezas no mercado internacional.

O realinhamento fiscal e a postura fortalecida dos bancos centrais fora dos EUA serão

fatores decisivos para moldar as estratégias de investimento nos próximos anos.

No mercado de renda fixa, os títulos globais apresentam atratividade, sustentados

pela flexibilidade das políticas monetárias e por condições financeiras favoráveis.

Destaque para os títulos corporativos de alta qualidade, que oferecem retornos

consistentes em relação a emissões de grau de investimento.

Já no mercado de ações, o fortalecimento dos lucros corporativos nos Estados

Unidos reforça a preferência por mercados americanos. Por outro lado, uma postura

mais cautelosa é recomendada para ações internacionais, sobretudo em regiões como a

China, onde a desaceleração econômica é mais acentuada.

O mercado de investimentos internacionais em 2025 apresenta um cenário complexo,

marcado por dinâmicas regionais divergentes e políticas econômicas em

transformação. Enquanto os Estados Unidos lideram com políticas pró-crescimento e

forte desempenho corporativo, outras economias enfrentam desafios significativos.

Nesse ambiente, estratégias diversificadas e atenção às tendências regionais serão

cruciais para aproveitar as oportunidades e mitigar os riscos.



E m  p a r c e r i a  c o m  H a s h d e x
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Tratou-se de um ano marcado por três pontos fundamentais: a aprovação dos ETFs

à vista de bitcoin (BTC) no início do ano, o fenômeno do halving ocorrido no dia 20 de

abril, e a eleição de um presidente e um congresso pró-cripto nos Estados Unidos.

Todos os episódios antecederam fortes choques positivos de preço para o mercado

de criptoativos como um todo, com o BTC liderando o movimento em ambos os

momentos, culminando numa performance de preço, que no ano, excedeu a marca dos

167% de valorização (em reais).

Ao longo de 2024, testemunhamos avanços significativos no setor: grandes fundos

de pensão públicos americanos alocaram recursos em ETFs de criptoativos, instituições

financeiras lideraram iniciativas de tokenização, e governos em diversas partes do

mundo avançaram na adoção da tecnologia blockchain. Enquanto 2023 foi marcado

como um ano de transição, com o mercado cripto iniciando um ciclo de recuperação

após os impactos de um 2022 desafiador, em 2024 observamos uma nova fase de

transição, desta vez da recuperação para o início de um mercado em alta.

Nesse prisma, pudemos observar o BTC ser impulsionado pela crescente

demanda global por ativos de reserva de valor, em um mundo com altas incertezas

financeiras e geopolíticas. A dívida global total, por exemplo, atingiu impressionantes

US$ 312 trilhões no segundo trimestre de 2024 (327% do PIB global), com poucos sinais

de vontade política mundo afora para enfrentar esse problema de frente.

Além disso, a tendência de “desdolarização” ganhou força em 2023 e 2024 após

os EUA restringirem o acesso da Rússia à rede de pagamentos SWIFT e congelarem

ativos do banco central russo mantidos em títulos do Tesouro dos EUA, como forma de

retaliação ao conflito na Ucrânia iniciado em 2022.
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Além do BTC, projetos alternativos como Ethereum, Solana, Ripple, Uniswap e muitos

outros também merecem menção. O ether (ETH), por exemplo, foi um dos primeiros a ter

ETFs à vista listados em bolsa nos Estados Unidos, enquanto os demais projetos já

deram uma prévia no fim de 2024 de que devem se beneficiar com a vitória de Trump,

com sua postura positiva em relação a criptoativos em geral.

Dito isso, fechamos o ano de 2024 com a implementação total do MiCA, que

estabelece o arcabouço regulatório sob os quais os ativos digitais se enquadrarão na

União Europeia, conferindo a todos o sentimento de que o tema para o ano de 2025 será

novamente intimamente ligado à regulação (não somente nos EUA, mas no mundo todo).

De maneira geral, muito embora o ambiente tenha evoluído, tudo indica que a adoção dos

criptoativos e o impacto da tecnologia blockchain permanecem firmes, com cripto sendo a

classe de ativos cuja assimetria de longo prazo permanece sendo a mais significativa

disponível para grandes e pequenos investidores no ano novo.
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Paralelamente, começamos a testemunhar uma transição para um mundo multipolar,

onde a influência política se expande além dos Estados Unidos, abrangendo nações

como China, Índia e outras economias emergentes, que estão remodelando a

dinâmica global. Nesse contexto, investidores ao redor do mundo buscam cada vez

mais ativos como ouro, prata, imóveis premium e negócios resilientes como proteção

contra a inflação e a desvalorização das moedas fiduciárias.

O BTC, frequentemente referido como "ouro digital", tem se destacado como uma

alternativa de investimento atraente, graças às suas propriedades únicas que o

posicionam como uma reserva de valor digital emergente. Atualmente, ele está no

radar dos maiores investidores institucionais do mundo, e torna-se essencial que

investidores desenvolvam uma opinião fundamentada sobre esse ativo em ascensão.



Ao pensarmos em 2025, é difícil não ser

tomado por um sentimento de confiança. A

vitória de Trump nas eleições americanas,

o apontamento de um congresso e um

chairman da SEC (Paul Atkins) favoráveis a

cripto na mesma jurisdição, e o movimento

de investimento por parte de fundos de

pensão em produtos regulados de cripto

nos deixam extremamente animados em

relação ao que 2025 pode reservar para o

mercado de criptoativos.

Sendo assim, vale ressaltar que nos Estados Unidos, onde a vitória de Trump foi

decisiva para uma perspectiva de ambiente regulatório mais amigável para cripto no país,

temos que citar que em sua plataforma de campanha, foi mencionada a intenção de

comprar e usar o BTC como um ativo de reserva estratégico para o país; dada a

emissão fixa do ativo, um driver de demanda como esse pode ser um forte catalisador

para a continuação do ciclo de alta iniciado em 2023. Além disso, um ambiente

regulatório mais amigável dá margem para que projetos tenham maior clareza sobre

como poderão distribuir parte do caixa que geram aos detentores de seus tokens.

Ainda na mesma jurisdição, esperamos que o forte movimento de fundos de pensão

comprando ETFs de BTC e ETH continue ganhando tração, ao passo que investidores

institucionais passem a entender melhor a oportunidade geracional que existe na

exposição a essa classe de ativos.

Finalmente, no curto prazo, fatores macroeconômicos, como taxas de juros e

condições econômicas, podem gerar volatilidade. No entanto, a adoção e a utilidade

serão os principais motores do sucesso de longo prazo de cripto, e ambos estão

avançando rapidamente. E é com isso que contamos para 2025, que eles sigam se

fortalecendo e transcendendo os solavancos de curto prazo.

30



E m  p a r c e r i a  c o m  Su lAmér i c a

31



O mercado de investimentos ESG (Environmental, Social and Governance) no

Brasil passou por uma evolução significativa em 2024, consolidando-se como uma

alternativa robusta para investidores que buscam alinhar retorno financeiro com

impacto socioambiental positivo. Desde a introdução das diretrizes da ANBIMA

para fundos sustentáveis em 2022, o setor tem se expandido, abrangendo não

apenas fundos de renda variável, mas também multimercados, FIDCs, ETFs e renda

fixa.

Neste ano, um dos grandes marcos foi a criação do Sistema Brasileiro de

Comércio de Emissões (SBCE), estabelecendo um mercado regulado de carbono.

Essa medida fortaleceu o compromisso das empresas com a redução de

emissões e atraiu investidores institucionais interessados em ativos alinhados a

padrões globais de descarbonização.

Atualmente, o mercado conta com 100 fundos ESG, que juntos administram um

patrimônio líquido (PL) de R$ 18,8 bilhões. A SulAmérica Investimentos lidera com

31% de participação, seguida por BB Asset (22%), Itaú (18%) e BNP Paribas (12%),

demonstrando um ambiente cada vez mais competitivo.

No setor empresarial, grandes companhias reforçaram seu compromisso ESG.

A Raízen, por exemplo, firmou um contrato bilionário para a exportação de etanol de

segunda geração, destacando o Brasil como um líder global na produção de

biocombustíveis. Além disso, a certificação de grandes empresas como Arezzo&Co

no selo B Corporation reforçou a governança sustentável e a responsabilidade social

como prioridades estratégicas no mercado corporativo.
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Olhando para 2025, o mercado ESG no

Brasil deve seguir sua trajetória de

expansão, impulsionado por fatores como

regulamentações mais rígidas, maior

conscientização dos investidores e novas

oportunidades de financiamento

sustentável.

Com o mercado de carbono estruturado,

espera-se uma maior adoção de práticas

de compensação de emissões, o que pode

fomentar o desenvolvimento de ativos

financeiros ligados à sustentabilidade,

como green bonds e sustainability-linked

bonds. A tendência é que bancos e

gestoras ampliem a oferta desses

produtos, atraindo investidores

institucionais e de varejo.

Além disso, setores estratégicos, como

energia renovável e agronegócio

sustentável, devem ganhar ainda mais

destaque. A crescente demanda por

biocombustíveis e energia limpa pode

acelerar investimentos em infraestrutura e

inovação tecnológica.
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Eventos internacionais focados em

energia renovável e finanças sustentáveis

também trouxeram mais visibilidade para

o Brasil, consolidando a posição do país

no cenário global de investimentos ESG.

Empresas que se adaptarem rapidamente a esse cenário poderão se beneficiar não

apenas de incentivos regulatórios, mas também de maior interesse do mercado global.
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No campo regulatório, espera-se que as normas de transparência e reporting ESG

sejam cada vez mais rigorosas, exigindo que empresas demonstrem, de forma mais

clara e padronizada, seus impactos ambientais, sociais e de governança. Isso deve

aumentar a confiabilidade do setor e reduzir o risco de greenwashing.

Por fim, a integração da agenda ESG nas decisões de investimento tende a se tornar

uma exigência ainda mais forte por parte dos investidores. A busca por retornos

financeiros alinhados a impacto positivo já não é mais uma tendência passageira, mas

sim um novo paradigma do mercado de capitais.

Se 2024 foi um ano de consolidação, 2025 será um ano de expansão e refinamento

das estratégias ESG, com o Brasil consolidando sua posição como um dos principais

mercados emergentes no setor.



Fonte: V8 Capital, Relatório de 12/2024
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R E N D A  F I X A :

V8 Cash FIC FI Renda Fixa¹

É um fundo mais conservador, que hoje está

com cerca de 15% em ativos bancários (metade

da média de 30% de alocação) e com 50% em

financiamento de termo. A alocação leva em

conta o seu mandato de ser um fundo de

investimento de caixa e, por isso, temos uma

alocação preocupada com a preservação de

capital dos investidores.

AF Geraes 30 FIRF CP²

O objetivo do fundo é a valorização de suas

cotas mediante a aplicação dos recursos, em

ativos financeiros de alta qualidade e média/alta

liquidez. Buscamos obter retorno de médio/longo

prazo, superior ao CDI. Na seleção dos ativos

que comporão a carteira, bem como em sua

concentração, considerando as melhores

perspectivas de retorno e os limites de

diversificação que sejam ou venham a ser

impostos pela legislação aplicável.

C R É D I T O  P R I V A D O :

Fonte: AF Invest, Relatório de 12/2024

C H E G A D A

1 1 .FUNDOS PARA EXPLORAR

O  D E S T I N O  F I N A L

MAPFRE Confianza FIRF Referenciado DI CP³

O fundo tem como objetivo proporcionar aos seus

cotistas rentabilidade que acompanhe as variações

das taxas de juros praticadas no mercado de

depósitos interbancários (CDI) por meio da atuação

preponderante no mercado de taxa de juros

doméstica, buscando o equilíbrio de três pontos

fundamentais: liquidez, rentabilidade e segurança.

L I Q U I D E Z :

Fonte: Mapfre, Relatório de 12/2024

1.Para acessar o material técnico sobre  V8 Cash FIC FI Renda Fixa, acesse: https://corretora.miraeasset.com.br/document/2470

2.Para acessar o material técnico sobre AF Geraes 30 FIRF CP, acesse: https://corretora.miraeasset.com.br/document/2478

3.Para acessar o material técnico sobre MAPFRE Confianza FIRF Referenciado DI CP, acesse: https://www.mapfre.com.br/media/MAPFRE-CONFIANZA-FUNDO-DE-INVESTIMENTO-

RENDA-FIXA-REFERENCIADO-DI-CREDITO-PRIVADO.pdf



Fonte: TGCore, Relatório de 12/2024
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C H E G A D A

TGAR11⁵

O maior fundo da TG Core é o

TGAR11, listado em bolsa desde 2017,

possui mais de 170 mil cotistas e R$ 2,6

bilhões de patrimônio líquido. Ao longo

de 7 anos, teve uma rentabilidade total

de 90,69%, equivalente a 168,26% do

CDI, e distribuiu R$ 101,03 por cota em

rendimentos

F U N D O S  I M O B I L I Á R I O S :

Franklin Clearbridge Ações EUA Growth FIA IE⁶

O Fundo investe preponderantemente no fundo

FTGF ClearBridge US Large Cap Growth (fundo

investido), que tem como objetivo a valorização de

seu patrimônio por meio do investimento em, mas

não se limitando a, ações de empresas de grande

porte sediadas nos EUA. O portfólio é composto de

empresas cuja estratégia e resultados demonstrem

sua capacidade de continuar em crescimento e

gerando resultados positivos ao longo do tempo

I N T E R N A C I O N A L :

1 1 .FUNDOS PARA EXPLORAR

O  D E S T I N O  F I N A L

Fonte: Mirae Asset e ComDinheiro, 12/2024

AZ Quest Total Return⁴

O fundo multimercado com estratégia Long &

Short no mercado de ações, cujo objetivo é

proporcionar retornos acima ao CDI no longo

prazo, de forma descorrelacionada aos

movimentos do mercado. Combinando análises

macroeconômicas e fundamentalistas, busca

gerar valor tanto em períodos de alta quanto em

momentos de queda, atuando com posições

compradas e vendidas de forma estratégica.

A Ç Õ E S :

Fonte: AZ Quest, Relatório de 12/2024

4.Para acessar o material técnico sobre AZ QUEST TOTAL RETURN FC FI MULT, acesse: https://corretora.miraeasset.com.br/document/2421

5.Para acessar o material técnico sobre TGAR11, acesse: https://tgar11.com.br

6.Para acessar o material técnico sobre Franklin Clearbridge Ações EUA Growth FIA, acesse: https://corretora.miraeasset.com.br/document/2468
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Fonte: Sulamérica, Relatório de 12/2024

SulAmérica Crédito ESG⁸

O fundo é voltado para investidores

qualificados e investe em debêntures, títulos

bancários e FIDCs, priorizando ativos alinhados

às melhores práticas ESG. Adota uma

abordagem ativa de engajamento com as

empresas investidas, atuando imediatamente em

casos de deterioração de notas ESG. A equipe de

gestão utiliza iniciativas de engajamento climático

e social para fomentar melhorias nas práticas

corporativas.

E S G :

1 1 .FUNDOS PARA EXPLORAR

O  D E S T I N O  F I N A L

Hashdex 100 NCI FIM⁷

É um fundo passivo que tem por objetivo prover

uma exposição próxima de 100% ao Nasdaq

Crypto Index (NCI), sem o uso de hedge cambial

e está aberto para o público geral. Investindo em

criptoativos via fundos de investimentos, ao invés

de diretamente, o investidor conta com as

proteções regulatórias da CVM e da Anbima,

além da simplicidade com questões tributárias e

sucessórias.

C R I P T O A T I V O S :

Fonte: Hashdex, Relatório de 12/2024

7.Para acessar o material técnico sobre Hashdex 100 NCI FIM, acesse: https://corretora.miraeasset.com.br/document/2479

8.Para acessar o material técnico sobre SulAmérica Crédito ESG, acesse: https://www.sulamericainvestimentos.com.br/credito-esg/

C H E G A D A



38

• ANBIMA: Associação Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais.

• Blockchain: Tecnologia de registro digital descentralizado e seguro, onde as informações são armazenadas em 

blocos encadeados.

• Blue Chip: Ações de empresas consolidadas, de grande porte, com histórico de bons resultados, alta liquidez e 

baixo risco relativo.

• CDI (Certificado de Depósito Interbancário): Taxa de juros que serve como referência para diversas operações 

financeiras no mercado interbancário.

• COPOM (Comitê de Política Monetária): Órgão do Banco Central responsável por definir a taxa Selic e conduzir 

a política monetária do Brasil.

• CRA (Certificado de Recebíveis do Agronegócio): Título de renda fixa lastreado em recebíveis do agronegócio.

• CRI (Certificado de Recebíveis Imobiliários): Título de renda fixa lastreado em recebíveis do setor imobiliário.

• Déficit Primário: Resultado negativo das contas públicas quando as despesas do governo, excluindo os juros da 

dívida, superam as receitas arrecadadas com impostos e outras fontes.

• Dow Jones (DJIA - Dow Jones Industrial Average): Índice que acompanha o desempenho das 30 maiores e 

mais relevantes empresas dos EUA, servindo como termômetro do mercado americano.

• DY (Dividend Yield): Indicador que mostra o retorno percentual dos dividendos pagos por um ativo em relação ao 

seu preço de mercado.

• ETF (Exchange Traded Fund): Fundo de investimento negociado em bolsa que busca replicar o desempenho de 

um índice, proporcionando diversificação e liquidez.

• ESG (Environmental, Social and Governance): Conjunto de critérios ambientais, sociais e de governança 

usados para avaliar a sustentabilidade e impacto de investimentos e empresas.

• FIA (Fundos de Investimentos em Ações): Fundo de investimento que aplica majoritariamente em ações.

• FIC (Fundo de Investimento em Cotas): Fundo que investe em cotas de outros fundos de investimento.

• FIDC (Fundo de Investimento em Direito Creditório): Fundo de investimento que aplica em direitos creditórios, 

como recebíveis de empresas.

• FIF (Fundo de Investimento Financeiro): Fundo de investimento com diferentes estratégias e ativos.

• FIM (Fundo de Investimento Multimercado): Fundo de investimento alocado em diversas classes de ativos.

• FIRF (Fundo de Investimento Renda Fixa): Fundo de investimento que aplica majoritariamente em títulos de 

renda fixa.

• Green Bonds: Títulos de dívida emitidos para financiar projetos com benefícios ambientais, como energia 

renovável, eficiência energética e gestão sustentável de resíduos.

• Greenwashing: Estratégia de marketing usada por empresas para parecerem mais sustentáveis do que 

realmente são, por meio de informações enganosas ou exageradas sobre práticas ambientais.
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• Halving: Evento programado que reduz pela metade a recompensa dada aos mineradores de uma criptomoeda, 

como o Bitcoin, para controlar a oferta e manter a escassez ao longo do tempo. Ocorre aproximadamente a cada 

quatro anos.

• IDEX-CDI Geral: Índice que acompanha a performance média das aplicações atreladas ao CDI, refletindo a 

rentabilidade do mercado de crédito privado.

• IE (Investimento no Exterior): Categoria de fundos de investimento que aplicam em ativos internacionais.

• IFIX (Índice de Fundos Imobiliários): Índice da B3 que mede o desempenho médio dos principais fundos 

imobiliários negociados na bolsa.

• IMA-B: Índice de Mercado Anbima formado por títulos públicos indexados à inflação medida pelo IPCA (Índice 

Nacional de Preços ao Consumidor Amplo), que são as NTN-Bs (Notas do Tesouro Nacional – Série B ou 

Tesouro IPCA+ com Juros Semestrais).

• MiCA (Markets in Crypto-Assets): Regulamento da União Europeia que estabelece regras para o mercado de 

criptoativos, incluindo emissores, prestadores de serviços e stablecoins, visando maior transparência, proteção ao 

investidor e estabilidade financeira.

• PIB (Produto Interno Bruto): Soma de todos os bens e serviços finais produzidos em um país em um período, 

sendo um indicador da atividade econômica.

• SEC (Securities and Exchange Commission): Órgão regulador dos mercados financeiros nos EUA, responsável 

por garantir a transparência e proteger investidores.

• SELIC (Sistema Especial de Liquidação e Custódia): Taxa básica de juros da economia brasileira, usada pelo 

Banco Central para controlar a inflação e regular o crédito.

• Selo B Corporation: Certificação concedida a empresas que atendem a altos padrões de desempenho social, 

ambiental, transparência e responsabilidade, promovendo impacto positivo na sociedade e no meio ambiente.

• S&P 500: Índice que mede o desempenho das 500 maiores empresas listadas nas bolsas dos EUA, sendo um 

dos principais indicadores do mercado acionário americano.

• Spread de crédito: Prêmio de risco associado à diferença entre as taxas das emissões corporativas em relação à 

taxa livre de risco.

• Sustainability-Linked Bonds (SLBs): Títulos de dívida cujos juros ou outras condições variam conforme o 

emissor atinge metas de sustentabilidade previamente estabelecidas.

• Tokenização: Processo de transformar ativos reais ou digitais em tokens para facilitar transações ou representar 

propriedade.

Fonte: Anbima, B3, JGP e BACEN



Este material foi desenvolvido pela Mirae Asset e seus principais parceiros, cumprindo

todas as exigências previstas na Resolução CVM 20/2021. Tem caráter estritamente

informativo/educativo, não devendo ser entendido como consultoria, oferta, solicitação de

oferta, ou recomendação para a compra ou venda de qualquer produto específico.

As informações contidas neste material não podem ser consideradas como única

fonte de informações no processo decisório do investidor, que, antes de tomar qualquer

decisão de investimento, deverá realizar uma avaliação minuciosa do produto e

respectivos riscos, especialmente das informações contidas em

https://corretora.miraeasset.com.br, face aos seus objetivos pessoais e do seu perfil de

risco ("Suitability").

A Mirae Asset e seus parceiros que contribuíram com a elaboração deste documento

se eximem de qualquer responsabilidade por eventuais prejuízos, diretos ou indiretos,

que possam decorrer da utilização das informações aqui contidas.

Todos os direitos desse documento são reservados e estão protegidos por direitos

autorais, sendo proibida a reprodução total ou parcial, edição, comercialização para

quaisquer fins, sem a prévia e expressa autorização da Mirae Asset e demais autores.

A MIRAE ASSET (BRASIL) CCTVM LTDA É ADERENTE CÓDIGO DE REGULAÇÃO

E MELHORES PRÁTICAS PARA ATIVIDADE DE DISTRIBUIÇÃO DE PRODUTOS DE

INVESTIMENTOS NO VAREJO DA ANBIMA.
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