Analise - Focus e Projecdes BCB

Expectativas de inflagao param de ceder 10/julho/2023

O boletim Focus de hoje trouxe poucas alteragdes, mas exatamente isso € o grande evento do relatério, principalmente no
tocante a inflagao.

Ao longo das ultimas semanas, principalmente apos a reunido do CMN, as expectativas de inflagdo, notadamente para
horizontes mais dilatados, estavam em pleno recuo. Contudo, o processo de convergéncia da inflagdo para os 3,0% de
meta foi interrompido. Ainda que a perspectiva para o IPCA de 2023 tenha cedido de 4,98% para 4,95%, a mediana das
projecées ficou em 3,92%, 3,60% e 3,50%, respectivamente para 2024, 2025 e 2026.

Adicionalmente e por fim, chama aten¢éo a reducdo do PIB de 2025 e 2026 para,respectivamente, 1,80% (-1bp) e 1,88% (-
2bps), bem como a elevagéo da Selic de 2026 de 8,63% para 8,75%.

Sobre as projegdes condicionais da autoridade, avaliamos que poucas foram as alteragbes que fizeram com que os
patamares divulgados pelo BC semana passada tenham sido alterados. Comparado com o divulgado na reunido de
21/junho a mudanga mais relevante devera ficar em fungédo da redugéo da estimativa para 2025 em decorréncia do alivio
nas expectativas.

Proje¢6es Condicionais do BC

Copom 21/junho 2023 2024 2025 2026*
IPCA do BC - Observado(%) 5,00 3,40 3,10 -
IPCA do Focus - referéncia (%) 5,12 4,00 3,80 3,80
Selic eop (%) - referéncia (%) 12,25 9,50 9,00 8,75
Cambio (R$/USS) 4,85
Meta no Horizonte Relevente - 3,00 - -
Desvio Ponderado - 0,40 - -

Copom 2/agosto 2023 2024 2025 2026*
IPCA do BC - Estimado (%) 5,00 3,30 2,90 -
IPCA do Focus - mais recente (%) 4,95 3,92 3,60 3,50
Selic eop (%) - mais recente (%) 12,00 9,50 9,00 8,75
Cambio (R$/USS) - Ult. 5d 4,85
Meta no Horizonte Relevente - 3,00 -
Desvio Ponderado - 0,18 -
"Desancoragem" extrapolada - - | 0,50

Por fim, em relagéo as proje¢cdes mensais de inflagdo, o mercado projeta -0,09% (+1bp) para junho e 0,21% (-5bps) para
julho de 2023.
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