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Setor Externo 
No decorrer do mês, os da-

dos econômicos referentes a 

janeiro nos Estados Unidos e, 

em menor grau, na Europa re-

sultaram em um movimento 

expressivo de alta nas curvas 
de juros, força do dólar e queda 

dos ativos de risco. 

No resto do mundo, o pro-

cesso de desinflação mais lento 

do que o esperado, em con-

junto com a resiliência nos da-
dos de atividade, fez com que 

alguns bancos centrais voltas-

sem a adotar uma postura mais 

firme na condução de suas po-

líticas monetárias. 
Nos Estados Unidos, a maio-

ria dos dados de atividade de-

monstrou força e a inflação se 

mostrou mais persistente do 

que o esperado. Essa combina-
ção levantou dúvidas sobre o 

atual estado da economia ame-

ricana, que dava sinais mais 

claros de desaceleração e de 

arrefecimento dos reajustes de 

preços. Dessa forma, o mer-
cado passou a considerar que 

um nível de juro ainda mais 

restritivo tende a ser necessá-

rio para conter a inflação. 

Como consequência, as cur-
vas de juros ao redor do mundo 

passaram por ajustes significa-

tivos. 

Na China, os dados refleti-

ram a recuperação da atividade 
devido ao fim das políticas de 

restrições à mobilidade. A di-

vulgação do dado de crédito re-

ferente ao mês de janeiro su-

perou as expectativas, princi-
palmente, em função do cré-

dito empresarial. No entanto, a 

fraqueza no crédito para as fa-

mílias, em especial os emprés-

timos de médio e longo prazo, 

reforçou a percepção do mer-
cado imobiliário ainda bastante 

deprimido no país.  

 

Brasil 
Por aqui, o Ministro da Fa-

zenda, Fernando Haddad, 

anunciou o adiantamento da 
divulgação da proposta da nova 

regra fiscal de abril para 

março, como parte do esforço 

de alinhamento das políticas 

monetária e fiscal. 
Houve também o anúncio, 

por parte do Executivo, de um 

maior salário-mínimo e de uma 

nova faixa de isenção de IR. 

Membros do poder executivo 
continuaram os ataques ao ní-

vel de juros e à atuação do 

Banco Central, o que tende a 

ser negativo para a credibili-

dade da política econômica e 
para a estabilidade da econo-

mia. No mínimo, o custo de de-

sinflação aumenta. 

Os dados de atividade, como 

as vendas do varejo e os dados 

de crédito mais fracos, aponta-
ram para uma continuidade do 

processo de desaceleração 

econômica. 

No acumulado de 12 meses, 

a inflação continuou apontando 
para o arrefecimento dos nú-

cleos, mas em níveis elevados 

em relação à meta.  

Ainda que sem definição ofi-

cial pelo CMN, intensificou-se o 
debate acerca de eventual mu-

dança da meta de inflação. 

A pesquisa Focus, por sua 

vez, continuou o movimento de 

deterioração das expectativas 

inflacionárias, fruto das incer-
tezas fiscais e acerca da política 

monetária.  

O mercado deve permanecer 

atento: às indicações das polí-

ticas fiscal e econômica do 
atual governo; à trajetória da 

inflação corrente e postura do 

Banco Central e à indicação dos 

novos diretores para o Banco 

Central. 

 

Mercado 
O Ibovespa terminou o mês 

de fevereiro em queda de 

7,49%.  

O CDI teve rentabilidade de 
+0,92% no mês, com acumu-

lado de +13,00% em 12 me-

ses.  
O IRF-M 1 apresentou varia-

ção de 0,98%, com acumulado 

de 12,81% nos últimos 12 me-
ses. O IMA-B 5 avançou 1,41% 

no mês e atingiu 11,57% em 

12 meses e, por fim, o IDkA 

IPCA 2A rendeu 1,62% no mês, 

com acumulado de 11,25% nos 
últimos 12 meses.  
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