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Setor Externo 
Após um período de forte 

aversão a risco nos ativos glo-
bais desde a quebra do SVB, as 
diversas medidas anunciadas 
pelos formadores de política 
econômica contribuíram para 
um mês de maior estabilidade 
no setor bancário americano. 

 Dessa forma, as saídas de 
depósitos dos bancos america-
nos diminuíram, levando a uma 
melhora no ambiente de risco e 
variações mais comedidas em 
diversas classes de ativos.  

No entanto, as incertezas 
quanto à sustentabilidade do 
setor e aos impactos no crédito 
e na economia tendem a per-
manecer por mais tempo. 
Ainda, na China, a preocupação 
com relação ao ritmo e à com-
posição da sua recuperação au-
mentou e acabou contribuindo 
para uma queda significativa 
das commodities. 

Nos Estados Unidos, além 
dos bancos, acentuou-se o im-
passe em torno das discussões 
sobre o aumento do teto da dí-
vida pública. As discussões se-
guiram em foco uma vez que 
uma eventual falha em chegar 
a um acordo poderia levar o 
governo a ter que priorizar gas-
tos.  

Enquanto isso, os dados 
econômicos divulgados sobre a 
economia continuaram apon-
tando para um mercado de tra-
balho aquecido, porém com si-
nais de gradual desaceleração, 
como o aumento de pedidos de 
seguro-desemprego e a queda 
na quantidade de vagas em 
aberto.  

A inflação, apesar de ainda 
elevada e incompatível com a 
meta do país, mostrou leve de-
saceleração, com moderação 
relevante em componentes im-
portantes, como os aluguéis. 

Neste contexto, tentando 
equilibrar os riscos de uma in-
flação mais persistente com o 

risco de agravamento e disse-
minação da instabilidade finan-
ceira no país, o Banco Central 
americano optou por elevar a 
taxa de juros em mais 25 pon-
tos base e retirou do seu comu-
nicado a afirmação de que no-
vas altas à frente são prová-
veis.  

Jerome Powell reiterou que o 
comitê irá reavaliar, a cada 
reunião, o conjunto de infor-
mações acerca da economia 
americana e do setor bancário 
para guiar os seus próximos 
passos.  

Na Europa, o Banco Central 
decidiu elevar as taxas de juros 
em 25 pontos base, com a taxa 
de depósito indo para 3,25%. 

A presidente do BCE, Chris-
tine Lagarde, enfatizou que o 
processo de alta de juros ainda 
não terminou e que ainda ha-
veria trabalho a ser feito em 
busca do controle da inflação 
caso seu cenário base se mate-
rialize. 

 
Brasil 

No Brasil, o novo arcabouço 
fiscal foi enviado ao Congresso 
sem uma necessidade de con-
tingenciamento de despesas 
para o cumprimento de metas 
de saldo primário e punição aos 
governantes pelo desrespeito 
às metas fiscais.  

Apesar do texto apresentado 
aumentar as chances de des-
respeito ao teto da regra, as 
discussões iniciais no Con-
gresso apontam para uma con-
tinuidade da necessidade de 
contingenciamento destas des-
pesas. Neste contexto, perma-
neceu a percepção de que a in-
certeza fiscal permanecerá ele-
vada nos próximos anos caso o 

texto do arcabouço fiscal envi-
ado seja aprovado sem altera-
ções relevantes. 

No campo econômico, as 
pesquisas mensais de serviços 
e comércio sinalizaram uma 
maior temperatura da econo-
mia brasileira no primeiro tri-
mestre do ano.  

Os dados do mercado de tra-
balho indicaram que o ritmo de 
geração de emprego ainda é 
elevado e não sugerem au-
mento do desemprego no curto 
prazo.  

Em sua última reunião, o 
COPOM optou pela manutenção 
da Selic em 13,75% a.a., man-
tendo o tom do seu último co-
municado.  

O comitê enumerou, dentre 
os riscos baixistas, as adversas 
condições no cenário de crédito 
mundial e, possivelmente, no 
contexto nacional. No entanto, 
ao considerar a deterioração 
das expectativas inflacionárias 
e a incerteza sobre os impactos 
econômicos e financeiros do 
desenho final do arcabouço fis-
cal, enfatizou a necessidade de 
paciência e serenidade na con-
dução da política monetária à 
frente. 
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