
Bolsas americanas 

S&P subiu 0,54% e Nasdaq 0,77% ontem.  

Futuros de NY caem em torno de 0,80% com Irã rejeitando seguir com as tratativas para um cessar-fogo. 

Petróleo 

Petróleo sobe hoje mais de 3%: WTI é negociado a U$94 e Brent a U$107.  

O Crack Spread, que é o custo da refinaria transformar petróleo em gasolina e diesel, mais do que dobrou 

desde o início da guerra e está agora em U$55, nível equivalente ao da invasão na Ucrânia. 

 

 

 

 

IPCA-15 

O dado de hoje veio acima da expectativa, apesar de ter vindo próximo da média para o mês dos últimos anos. 

Os gráficos também mostram serviços subjacentes e difusão na média dos últimos anos. 

Pontos negativos: 

1- A média dos núcleos de longo prazo é acima de 0,4% ao mês, muito elevada em relação a meta de 3% 

2- Alimentos subiram 1,1%, provavelmente já impactados pela guerra 

3- A grande defasagem no preço da gasolina (e também diesel) é elemento de grande incerteza para o 

cenário futuro da inflação 

IPCA-15 e Relatório de Politica Monetária não deixam muito espaço para cortes de juros. Nossa visão é que 

o Copom reduzirá o ritmo de corte e eventualmente irá pausar o movimento. 



 

 

Relatório de Política Monetária 

O Relatório divulgado hoje projeta que o IPCA a partir do segundo trimestre deste ano irá acelerar, o que é 

uma má notícia para quem aposta em cortes mais agressivos do BC. 

A partir do próximo Copom, o horizonte relevante para a política monetária será o 4º trimestre de 2027 e a 

inflação projetada subiu 0,2% e ficará igual a do 3º trimestre de 2027, atual horizonte relevante. Isso significa 

redução no ritmo de corte de juros, congruente com nossa visão mais conservadora. 

Dois motivos para este aumento da projeção de inflação: petróleo e hiato do produto. 

Sobre o primeiro item, é muito difícil projetar o petróleo para frente, já que não temos de fato ideia de como 

a guerra irá se desenrolar. A defasagem dos preços dos combustíveis está em 50% e repasse total irá implicar 

em alta de aproximadamente 2 pontos percentuais na inflação. Além disso, toda a cadeia do agro é atingida: 

alta de fertilizantes, soja, milho, algodão, açúcar, ração animal e proteína. A inflação de alimentos irá subir, 

ao menos no curto prazo. 

Com relação ao hiato do produto, o mesmo foi ligeiramente elevado e isso vai muito em linha com a nossa 

visão de melhora, ainda que modesta, da economia para este ano. 

Resumo: cortes mais modestos da Selic para as próximas duas reuniões é um cenário provável e, caso não 

tenhamos solução para a guerra, Copom pode manter os juros. A evolução da taxa Selic também está ligada 

ao quadro eleitoral, isso porque a manutenção da atual política fiscal impõe um piso para a Selic em dois 

dígitos, provavelmente acima de 11%. 



 

 

 



Agenda de eventos das próximas semanas:  
 

 Quinta-feira – todas as semanas – Jobless Claims (auxílio de pedido de desemprego)  
 
Março 
31 – JOLTS fev (EUA) 
 
Abril 
01 – PMI Manufacturing (EUA, zona do euro, China e Brasil) 
03 – PMI Services (EUA e China). Payroll mar (EUA) 
04 – Prazo limite para desincompatibilização eleitoral (Brasil) 
06 – PMI Serviços (Brasil) 
07 – PMI Services (zona do euro) 
09 – PIB 4º tri – revisão final. PCE fev (EUA) 
10 – CPI mar (EUA). IPCA mar (Brasil) 
14 – PPI mar (EUA) 
28 – IPCA-15 (Brasil) 
29 – Super Quarta – FOMC (coletiva de Powell): corte de juros?  Copom: corte de juros 
30 – PIB 1º tri – 1ª prévia. PCE mar. Employment Cost Index – ECI (EUA) 

Agenda do dia:  

 

Agenda do dia anterior: 

 

Data Hora País Ref. Divulgado Consenso Revisão Anterior

26/mar 08:00 Brasil BC - Relatório de Política Monetária 1o tri

26/mar 09:00 Brasil I PCA-15 MoM mar 0,44 0,29 0,84

26/mar 09:00 Brasil I PCA-15 YoY mar 3,90 3,74 4,10

26/mar 09:30 EUA Jobless Claims (em milhares) 205

26/mar 09:30 EUA Continuing Claims (em milhares) 1.857

Evento / Indicador

Data Hora País Ref. Divulgado Consenso Revisão Anterior

25/mar Brasil Pesquisa Atlas Intel

25/mar 08:00 EUA MBA 30-Year Mortgage Rate - % 6,43 6,30

25/mar 08:00 EUA MBA Mortgage Aplications (variação semanal) % -10,50 -10,90

25/mar 09:30 EUA Import Price Index MoM fev 1,30 0,60 0,60 0,20

25/mar 09:30 EUA Import Price Index YoY fev 1,30 -0,10

25/mar 11:30 EUA Petróleo - óleo cru - DOE (em milhares) 6.926 -1.300 6.156

25/mar 11:30 EUA Gasolina - DOE  (em milhares) -2.593 -2.100 -5.436

25/mar 11:30 EUA Derivados - DOE (em milhares) 3.032 -1.300 -2.527

25/mar 11:30 EUA Estoque total (em milhares) 7.365 -4.700 -1.807

25/mar 11:30 EUA Produção - milhões de bdp 13.657 13.668

25/mar 11:30 EUA Estoques em Cushing (em milhares) 30.932 27.511

25/mar 11:30 EUA Refinarias: % de utilização 92,90 91,40

25/mar Alemanha Ifo - Business Climate mar 86,40 86,20 88,40 88,60

Evento / Indicador


