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Apresentação

O "Relatório de Inflação" é uma publicação 
trimestral do Banco Central do Brasil que tem como objetivo 
avaliar o desempenho do regime de metas para a infl ação e 
delinear um cenário prospectivo sobre o comportamento dos 
preços, explicitando as condições das economias nacional 
e internacional que orientaram as decisões do Comitê de 
Política Monetária (Copom) com relação à condução da 
política monetária.

Este Relatório é constituído de seis capítulos: Nível 
de atividade; Preços; Políticas creditícia, monetária e fi scal; 
Economia internacional; Setor externo; e Perspectivas para a 
infl ação. Com relação ao nível de atividade, são analisados 
a evolução das vendas no varejo, estoques, produção, 
mercado de trabalho e investimento. No capítulo seguinte, 
a análise sobre o comportamento dos preços focaliza os 
resultados obtidos no trimestre, em função das decisões de 
política monetária e das condições reais da economia que 
independeram da ação governamental.  No capítulo relativo 
a políticas creditícia, monetária e fi scal, a análise é centrada 
no desempenho do crédito e do mercado fi nanceiro, assim 
como na execução orçamentária. No capítulo sobre economia 
internacional, apresenta-se uma análise do desempenho das 
principais economias e procura-se identifi car as condições 
que podem infl uenciar a economia brasileira, notadamente 
nas suas relações com o exterior. Em seguida, o capítulo sobre 
o setor externo enfoca a evolução das transações econômicas 
com o exterior, com ênfase no resultado comercial e nas 
condições de fi nanciamento externo. Finalmente, analisam-se 
as perspectivas para a evolução da infl ação.
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meses para o valor central da meta de infl ação ao longo do 
horizonte de projeção, o que refl ete, fundamentalmente, os 
efeitos associados às reduções na taxa Selic. A projeção para 
a infl ação acumulada em doze meses atinge 3,5% e 3,7%, 
respectivamente, no segundo e no terceiro trimestres de 
2007, mas recua no último para 3,5%. Além disso, desloca-se 
para 4,1% no último trimestre de 2008 e, a despeito dessa 
aceleração, ainda se encontra abaixo do valor central de 
4,50%.

No cenário de mercado, de modo geral, as projeções 
para todos os trimestres de 2007 são similares aos valores 
encontrados para o cenário de referência. As projeções para o 
acumulado em doze meses, assim como verifi cado no cenário 
de referência, indicam aceleração no segundo e no terceiro 
trimestres de 2007 e desaceleração no último, e encerraram 
o ano em 3,5%. A projeção para a infl ação acumulada em 
quatro trimestres apresenta elevação ao longo de 2008, 
alcançando 4,6% no último trimestre.

A comparação dos valores apresentados neste 
Relatório com os divulgados no Relatório anterior mostra, 
segundo o cenário de referência, redução de 0,3 ponto 
percentual (p.p.) nas projeções de infl ação tanto para 2007 
quanto para 2008. Esse movimento ocorre a despeito da 
redução de 75 pontos base (p.b.) na taxa Selic desde março 
de 2007, e, em grande parte, resulta da revisão das projeções 
para a variação dos preços administrados em 2007 (de 4,5% 
para 3,6%) e em 2008 (de 5,6% para 4,5%) bem como 
da apreciação da taxa de câmbio verifi cada desde março 
(R$1,95, ante R$2,10 considerados no Relatório de março). 
No caso do cenário de mercado, o recuo das projeções 
de infl ação se apresenta ligeiramente mais acentuado do 
que no cenário de referência, de 0,5 p.p. para 2007 e de 
0,4 p.p. para 2008. Além dos fatores acima especifi cados, 
contribuiu para esse deslocamento o recuo nas expectativas 
de depreciação do câmbio nominal ao longo do horizonte 
de projeção considerado.

De acordo com o cenário de referência, a projeção de 
crescimento do PIB em 2007 se deslocou de 4,1% para 4,7%.




