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Internacional

Conflito armado no Oriente Médio dá continui‐
dade ao ambiente de incerteza global. O preço
à vista do petróleo, apesar de ter apresentado uma
queda comparada ao pico que esse bem atingiu, en‐
cerrou o mês de abril em US$122,59. Como ainda
não foi acordado um cessar‐fogo, houve uma conti‐
nuidade no agravamento das consequências macroe‐
conômicas observadas em todo o mundo. Nos EUA,
por exemplo, o CPI geral chegou a uma variação inte‐
ranual de 3,8%. Além dele, o deflator do PCE também
apresentou alta relevante, ficando com uma variação
interanual de 3,5% em março. Já na Zona do Euro,
observa‐se um grande impacto do choque de oferta
de petróleo na economia, visto que o CPI geral apre‐
sentou alta interanual de 3% mas o Core CPI ﴾que ex‐
clui os grupos de Energia, Alimentos, Álcool e Fumo﴿
apresentou uma alta de 2,2%. Dado esse cenário, o
mercado projeta uma manutenção da Taxa Fed Funds
e um aumento da taxa de juros sobre depóisto do BCE.

Brasil

No dia 29 de abril, o Banco Central reduziu a taxa
Selic Meta em 0,25 ponto, ficando em 14,50%. O
BC reconheceu que a atividade mostra uma recupe‐
ração, mas ainda acredita num ritmo de desacelração
para o acumulado em 2026. Ademais, frente ao cho‐
que de oferta ocorrido por conta da guerra e ao re‐
pique inflacionário observado em março e abril, o Co‐
pom deu indícios de que esse ciclo de cortes nos juros
pode ser encerrado antes do previsto. Nossas proje‐
ções apontam para uma Selic Meta em 13,50% no final
do ano. Já o IPCA, em abril, apresentou leve desace‐
laração frente a março, ficando em 0,67% MoM. Esse
arrefecimento se deveu principalmente ao grupo de
Transportes, cuja variação foi de 0,06% ante 1,64% em
março. Contudo, os grupos de Alimentos, Saúde e Ha‐
bitação contrabalancearam esse resultado.
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PMS apresentou desaceleração significativa em
março. Com um recuo de 1,2% MoM ﴾+3,0% YoY﴿ na
receita rel do setor, a PMS apresentou um resultado
muito abaixo das expectativas de mercado. Todos os
cinco grandes agrupamentos da pesquisa apresenta‐
ram desacelerações, com destaque para o de Trans‐
portes, que foi muito afetado pela alta volatidade nos
preços de combustíveis, apresentado uma queda de
1,7% MoM.

Por outro lado, tanto a PIM quanto a PMC trouxe‐
ram resultados positivos surpreendentes, estando
ambos acima das projeções de mercado. A produção
industrial avançou 0,1% MoM ﴾+4,3% YoY﴿, resultado
esse puxado principalmente pela Indústria Extrativa,
que teve um impulso da produção puxado pelas al‐
tas nos preços internacionais do petróleo e seus de‐
rivados. Já a PMC mostrou um crescimento de 0,5%
MoM ﴾+4,0% YoY﴿ na receita real do varejo restrito e
de 0,3% MoM ﴾+6,5% YoY﴿ no varejo ampliado, com
destaque positivo para o grupo de Combustíveis e Lu‐
brificantes, cuja variação MoM foi de 2,9%. Apesar de
contraintuitivo, esse resultado pode ser explicado por
fatores como a atividade econômica forte e sazonal‐
mente favorável e a demanda relativamente inelástica
ao preço no curto prazo.

Política
O governo passou por instabilidades políticas em
abril. Houve a rejeição à indicação de Jorge Messias
ao STF, evento que não ocorria desde 1894. Além
disso, as pesquisas eleitorais apontam cada vez mais
para uma disputa muito acirrada entre o atual presi‐
dente e Flavio Bolsonaro, principal candidato da opo‐
sição. Apesar desse cenário, o I‐GOV atingiu 49,3% em
abril, apresentado crescimento de 1% frente a março.
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Disclaimer
Os pontos de vista manifestados neste documento configuram as opiniões particulares do analista responsá‐
vel pela sua elaboração até a data de publicação.
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