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e el Inflagao global &b B gaNTRAL

Incerteza elevada e persistente em relacdo a velocidade com que se observara a queda da inflacao de forma sustentada em diversos paises.
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INFLACAO Inflacdo de alimentos e energia L e o

Apods queda prolongada em precos de alimentos, novas pressdes ameacam interromper tendéncia. Aquecimento global eleva riscos.
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Economia global Palses ava nga os. In agao "DO BRASIL
Inflagcdo em niveis historicamente elevados e incompativeis com as metas. Modera¢ao na desinflacao de servicos.
Inflagao cheia Nucleo da inflagao Inflagao de servigos
(% a/a) (% a/a) (% a/a)
12 3 9
—Estados Unidos 7 —Estados Unidos = Estados Unidos
10 — Area do Euro —Area do Euro = Area do Euro
Japao . Jap3o 7 Japao
RemollIJ.nldo 6 Reino Unido Reino Unido
3 —Australla Australia — Australia
—Canadd , .
5 ——Canada ——~Canada
5
6 4
3
4 3
2
2
1 1
0 , _I 0
0 [e)} (@) i N (90 < 0 (o)} o L= (o] ™ < o0
— — o ™ (o) N N — — o (o} (o) (o) N —l
S |& | R =& | =’ &8 & & & A8 & & ;8
-2
-2

Fonte: Bloomberg.



INFLACAO

Economia global

Paises emergentes: inflacao
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Inflacdo cheia mostra certa estabilizacao, refletindo maior resiliéncia na inflacao de servicos.
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Inflacdo tem surpreendido para cima nas ultimas leituras. A inflacao de servicos continua resiliente.
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O ambiente global permanece volatil, com maior incerteza sobre o ciclo de reducdo de juros nas AEs. Reducdao no numero de cortes esperados.
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Economia Global EUA. pOIItlca monetarla "DOBRASIL
Reprecificacao do ciclo de cortes nos Estados Unidos, com reducao de sua extensao e postergacao de seu inicio.
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oo Glota EUA: mercado financeiro B0 BRASIL
Mercado tem periodo marcado pela volatilidade.
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Economia global Atividade econdmica global
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A atividade econdmica global tem sido resiliente. Dados econdmicos recentes continuam a surpreender positivamente.
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Economia global

A atividade econdmica global tem sido resiliente. Dados econGmicos recentes continuam a surpreender positivamente, especialmente nos EUA.
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Atividade econdmica tem sido resiliente, sustentada principalmente pelo consumo. RevisOes favordveis para a atividade.
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ATIVIDADE

China: atividade economica
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Investimento em ativos

Setor imobilidrio ainda afeta negativamente o desempenho econdmico da China. Transicao de modelo econdmico é complexa.
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oo sl Economia global: mercado de trabalho £ Baico cenTRAL

Mercados de trabalho com pouco ou nenhum afrouxamento, dificultando a desinflacao global.
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Fragmentacao geopolitica impacta comércio global. Servicos digitais apresentam tendéncia crescente.
Comeércio entre blocos geopoliticos diferentes Exportacdes globais
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POLITICA FISCAL Politica fiscal: divida publica e resultado fiscal asas™

Economia global

Divida e servicos da divida crescente demandam cada vez mais recursos.

Grupos de paises: divida publica Grupos de paises: resultado primario ajustado
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POLITICA FISCAL EUA: divida e custo de rolagem & BN CENTRAL

Economia global

Divida e servicos da divida crescente nos EUA demandam cada vez mais recursos.

EUA: divida publica EUA: pagamentos de juros EUA: pagamentos de juros liquidos
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Inflacdo se mantém como principal fonte de risco para economia global.

Riscos de cauda (%)
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Fonte: BofA Global Fund Manager Survey.
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Brasil

Brasil: inflacao

. 19
4 L BANCO CENTRAL

L
% DO BRASIL

A inflacdao cheia e os nucleos mantiveram trajetoria de desinflacdo, embora ainda se situem acima da meta.
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INFLACAQ Brasil: inflagcao subjacente ¢ Do masi
Arrefecimento em servicos subjacente, embora em niveis acima da meta.
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INFLACAO Brasil: inflacdo de servigos A
Inflagcao de servigos se mostra mais resiliente nos itens mais ligados ao mercado de trabalho.
Servicos sensiveis a inércia* Servicos sensiveis a ociosidade* Servigos intensivos em trabalho
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Fontes: IBGE e BCB * Boxe do Relatdrio de Inflagdo “Andlise da inflagdo de servigos sob as dticas da ociosidade e da inércia", Dezembro de 2022
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INFLACAO Brasil: expectativas e inflagao implicita A

Brasil

Expectativas de inflacdo desancoradas e implicitas em elevacao.

Expectativas de inflagao Inflagao implicita
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Indicadores de atividade econdmica tém apresentado maior dinamismo do que o esperado.

Previsdo PIB 2024* Previsao PIB 2024* por trimestre

(mediana) (mediana, em relagdo ao mesmo tri. ano anterior)
2,2%
2,2% ‘ 2,2% 2,2%
2,1% —_—1°tri/24
—2°trif24 1,8%
1,8%
1,8%
1,4%
1,4%
====F0oCus
o A1
® BCB 1,0%
¢ FMI
1,0% 0,6%
5 8 & & 8§ 3 8 § ] 5 ] & 82 =2 3
© o N = = = c =] - - L . N L
g F ® 8 g 2 2 & E s 3 &8 = & 7

Fontes: IBGE, Focus, QPC. * Atualizado até 17/05/2024
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ATIVIDADE

Brasil

Atividade economica
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Indicadores de atividade econbémica tém apresentado maior dinamismo do que o esperado.
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Fontes: BCB, IBGE.
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Atividade no varejo e servicos as

familias (PMC e PMS)
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112

e Restrito

= Ampliado ex-atacado

=== Ampliado

Servigos prestados as familias (PMS)
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IMPACTOS Rio Grande do Sul e Bommae

Brasil

rd

A tragédia no Rio Grande do Sul, além dos seus impactos humanitarios, também tera desdobramentos econémicos.
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Mercado de trabalho

Brasil

ATIVIDADE
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Elevado dinamismo do mercado de trabalho, que se manifesta em multiplas dimensdes.
Massa real salarial Rendimento habitual real - PNAD-C
(Média 2019 = 100 dessaz. MM3M) (dez/19 = 100 dessaz. MM3M)
115
110 e—Total
110 = CEfetiva Formal
== |nformal
== Habitual 106
105
102
100
98
95
% 94
85 90
mar-16 mar-17 mar-18 mar-19 mar-20 mar-21 mar-22 mar-23 mar-24 mar-20 set-20 mar-21 set-21 mar-22 set-22 mar-23 set-23 mar-24

Fontes: IBGE, MTE.



POLITICA MONETARIA | Politica monetaria e

Brasil

2622 Reuniao do Copom — Maio de 2024

* Considerando a evolucdao do processo de desinflacdo, os cenarios avaliados, o balanco de riscos e o amplo conjunto de
informacdes disponiveis, o Copom decidiu reduzir a taxa basica de juros em 0,25 ponto percentual, para 10,50% a.a., e entende
gue essa decisao é compativel com a estratégia de convergéncia da inflacdo para o redor da meta ao longo do horizonte
relevante, que inclui o ano de 2025.

* O Comité, unanimemente, avalia que o cenario global incerto e o cenario doméstico marcado por resiliéncia na atividade e
expectativas desancoradas demandam maior cautela.

* Ressalta, ademais, que a politica monetaria deve se manter contracionista até que se consolide ndao apenas o processo de
desinflacdo como também a ancoragem das expectativas em torno de suas metas.

* O Comité também reforca, com especial énfase, que a extensdao e a adequacao de ajustes futuros na taxa de juros serao ditadas
pelo firme compromisso de convergéncia da inflacdo a meta.
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Taxa de juros real também tem diminuido no Brasil, mais do que nos pares.

Juros reais ex-ante: Brasil e Juros reais ex-ante: Brasil e
10 economias avangadas 10 economias emergentes
8 8
7,15
6,65 6,65
6 6
5,12
4 4
\, 2,54 2,51
2 12,19 2 >
1,11
0 0
A A
-2 "‘ A X ' P
-4 -4
jan-14  jan-16  fev-18 fev-20 mar-22 abr-24 jan-14 jan-16 jan-18 jan-20 jan-22 jan-24
e Brasil —Estados Unidos
——70na do Euro ——Reino Unido ——MéxicO ====Brasil =—Colémbia =—Chile

Fontes: Bloomberg, bancos centrais, BCB.

Juros reais ex-ante: diferenca entre
Brasil e média dos pares*
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3,6%
3%
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0%
2014-2019 2021-2023 2024

*Chile, Colémbia, México.
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TAXA DEJUROS Taxa de juros real vs. taxa neutra  DOBRASIL
Diferenca entre taxa de juros real e taxa neutra é menor no Brasil do que nos pares.
Esforco monetario: taxa de juros real de 1 ano menos taxa real neutra
(p.p.)
Brasil e economias avangadas Brasil e economias emergentes
4 5
4,55
3 4
2 2,15 3 2,92
/) 1,53 » 2,15
1 1,08 1,76
0,86 1 ’
0
0
-1 1
-2 -2
-3 -3
-4 -4
-5 -5
abr-21 out-21 abr-22 out-22 abr-23 out-23 abr-24 abr-21 abr-22 abr-23 abr-24
e==Brasil ——Estados Unidos =——Zona do Euro =—Reino Unido e===Brasil ——Chile ——Coléombia ——México

Fontes: Bloomberg, bancos centrais, BCB.
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POLITICA FISCAL Fiscal: resultados e projec¢oes ¢ DoBRASI
Primario do setor publico consolidado Estimativa do Tesouro de déficit primario Evolugdo da projecao DBGG/PIB
(% PIB, varios anos, Focus* mediana) (RS bilhdes, RARDP) (vdrios anos, Focus™ mediana % )
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105 y
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A
0,72 12 95
0,56 0,50
A
0,00 0'025 86,3
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9,3 85
9 Previsao
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0.632°° 75 S~
-0,84 -0,70 ' 74,0 Previsao 74,3
6 71,7 otimista
Previsdo de 65
-1,55 mercado
-1,68
3
2,12 22
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-2,48 resultado primario 515
9,24 A Antigo compromisso de !
resultado primario 45
N < N O N 00 OO O Hd N MO < n W 0 QA » b O A S SN
S RIIIIL T IRLRS Anterior Atual O S S T S S
* Atualizado até 17/05/2024 * Atualizado até 17/05/2024

Fontes: BCB (Relatério Focus e QPC), STN (RARDP) e PLDO 2025.
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POLITICA FISCAL

Brasil

Fiscal: percepcao de mercado
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Variagdo na projecdo da DBGG/PIB

(vdrios anos, Focus* mediana % )

86 T

82

78

74
2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033

e==(5/04/2024 e=7/05/2024

Fontes: BCB (Relatério Focus e QPC) e PLDO 2025.
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Avaliagao do fiscal desde o ultimo Copom

Pergunta no QPC: Como vocé avalia a evolugdo da situagdo fiscal desde o
ultimo Copom, considerando tanto seu cenario central quanto os riscos

envolvidos?
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Obrigado!

Roberto Campos Neto
Presidente do Banco Central do Brasil

24 de maio de 2024
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http://pt-br.facebook.com/bancocentraldobrasil/
http://www.instagram.com/bancocentraldobrasil/
http://twitter.com/bancocentralbr
http://br.linkedin.com/company/banco-central-do-brasil
http://www.youtube.com/user/BancoCentralBR
https://www.threads.net/@bancocentraldobrasil
https://www.tiktok.com/@bancocentraldobrasil
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