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Cenario externo

* O ambiente externo segue volatil, marcado pelo debate sobre o inicio da flexibilizacao de politica
monetaria nas principais economias e por sinais de queda dos nucleos de inflacao, que ainda permanecem
em niveis elevados em diversos paises.

* Os bancos centrais das principais economias permanecem determinados em promover a convergéncia das
taxas de inflacdo para suas metas em um ambiente marcado por pressdes nos mercados de trabalho.

O Comité avalia que o cenario segue exigindo cautela por parte de paises emergentes.

Atividade econOmica

* O conjunto dos indicadores de atividade econOmica segue consistente com o cenario de desaceleracao da
economia antecipado pelo Copom.

Inflacao

* A inflacdo cheia ao consumidor, conforme esperado, manteve trajetéria de desinflacao, assim como as
medidas de inflacdo subjacente, que se aproximam da meta para a inflacao nas divulgacdes mais recentes.

* As expectativas de inflacao para 2024 e 2025 apuradas pela pesquisa Focus encontram-se em torno de
3,8% e 3,5%, respectivamente.
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Precos ao consumidor e nucleos de inflacao
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1/ Ponderado por PPC; Am. Latina: BRA, MEX, CHL, COL, PER; CEEMEA: TUR, RUS, BGR, CZE, HUN, POL, ROU, SVK; Asia EM: CHN, IDN, IND, KOR, HKG,
MYS, PHL, SGP, TWN, THA; Economias avancadas: DEU, FRA, ITA, GRC, PRT, IRL, ESP, CHE, NOR, SWE, DNK, FIN, USA
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Inflagao global

Inflacdo global?/ Economias avang¢adas Economias emergentes
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Expectativas de inflacao
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Nucleos de inflacao e salarios nos Estados Unidos

Medidas alternativas de nucleo de inflagao Rendimentos médios
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Expectativas de crescimento do PIB
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Riscos para a economia global
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Expectativas para a taxa basica de juros
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México (9 nov) manteve taxa de juros
em 11,25% pela quinta reuniao, como
esperado.

Africa do Sul (23 nov) manteve em
8,25% em linha com o esperado em
decisdao unanime.

Indonésia (23 nov) manteve em 6,0%
em linha com o esperado.

Peru (9 nov) terceiro corte de 25 bps,
como esperado.
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Crescimento do PIB

Produto Interno Bruto
110 Produto Interno Bruto

Trimestre ante trimestre imediatamente anterior

Dados dessazonalizados

) 105 Variacao %
g Discriminacédo 2022 2023
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Proxies de consumo e investimento

Pesquisa mensal do comércio — PMC Indicadores de investimentos
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Atividade economica

Atividade econOmica
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Expectativas para o crescimento PIB
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Mercado de trabalho — Desocupacao

Taxa de desocupaciol/ Geragao de emprego formal Taxa de participacao e nivel de ocupagao
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i 1/ Focus: expectativas para taxa de desocupacdo em 15 de dezembro sem ajuste sazonal;
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Mercado de trabalho — Rendimentos

Rendimento real efetivo e habitual Salario de emprego formal (Caged) Negociacdes salariais?/
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1/ CCT: reajuste médio, SP e RJ com deflator INPC (t-5); Salariometro: reajuste mediano com deflator INPC (t-1)
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Crédito

Taxa de juros do crédito livre Concessao de crédito livre a PF Inadimpléncia do crédito livre
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IPCA e nucleos de inflacao
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1/ Médias dos nucleos de IPCA DP, MS, P55, EX3 e EXO
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Componentes do IPCA
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Nucleos do IPCA

Nucleo de alimentos? Nucleo de bens industriais? Servicos subjacentes?/
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1/ Panificados, Farinhas, féculas e massas, Bebidas e infusGes, Carnes e peixes industrializados, Enlatados e conservas, Sal e condimentos.
L BANCO CENTRAL DO BRASIL . , 2/ exclui Etanol, Fumo,lAletomoveI novo e usado., Elgtroeletronlcos. 53
b 3/ exclui Passagem aérea, Hospedagem, Pacote Turistico, Transporte por aplicativo, Empregado

doméstico, Mao de obra para reparos, Cursos regulares e diversos, servicos de comunicacao.



Nucleos do IPCA

Servicos mais sensiveis a inércial/ Servicos mais sensiveis ao hiato/ Servicos intensivos em trabalho
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1/ referéncia: Boxe do Relatério de Inflagdo "Analise da inflagdo de servigos
L b as dticas d iosidade e da inércia", de d bro de 2022
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Expectativas Focus para o IPCA

Expectativas Focus— IPCA 2024

Expectativas Focus — IPCA 2025
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LL Focus: expectativas até 16 de fevereiro
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Pesquisa de percepcao empresarial




Pesquisa de percepcao empresarial

* O Banco Central iniciou no quarto trimestre de 2023 pesquisa-piloto com empresas do
setor nao financeiro.

* Em linha com a experiéncia de outros bancos centrais, a pesquisa visa coletar a
percepcao e as expectativas do setor empresarial nao financeiro quanto a situacao dos
seus negoécios e sobre algumas varidveis econdmicas que podem influenciar suas
decisodes.

* A iniciativa faz parte do esforco de maior aproximacao do BC com empresas nao
financeiras, que inclui também o aumento do numero de reunides periddicas do Diretor
de Politica Econdmica e do Departamento Econdmico com empresas nao financeiras e
associacoes empresariais. A ideia é ouvir suas percepcoes sobre seus negocios e a
economia em geral.

Ltt, BANCO CENTRAL DO BRASIL
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Pesquisa de percepcao empresarial

* A pesquisa € um projeto do Banco Central que pretende, por meio de questionarios,
mensurar as percepcoes das empresas do setor nao financeiro quanto a evolucao do
ambiente macroeconémico.

* As perguntas abordarao questoes como atividade, demanda, inflacao e custos.

* As percepcoes e expectativas sao elementos cruciais no processo de tomada de decisao
das empresas e devem ser levadas em consideracao pelos bancos centrais, tendo em
vista que influenciam a dinamica da atividade econbmica e da formacao de precos de
bens e servicos e, como consequéncia, a inflacao.

* Ao lado das expectativas de analistas de mercado, coletadas pelo BC e divulgadas no
Relatorio Focus, a percepcao e as expectativas de empresas nao financeiras se
constituirao em instrumento relevante de informacao para melhor entendimento e
analise da conjuntura econdémica.

Ltt, BANCO CENTRAL DO BRASIL
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»

esquisa de percepcao empresarial — Fase inicial

Inicialmente, cerca de cem empresas serao consultadas a fim de testar o questionario e
possibilitar a validacao das respostas.
Essa amostra inicial foi elaborada tendo como ponto de partida uma selecao das

maiores empresas de cada setor de atividade, excluindo-se os setores publico e
financeiro, acrescida de empresas com as quais o BC ja vem realizando reunides

periodicas.
As informacdes das coletas iniciais, que nao serao divulgadas, serao destinadas
exclusivamente para uso interno e aperfeicoamento do questionario.

A participacao € voluntaria e o questionario ficara hospedado no site do BC.

Ltt, BANCO CENTRAL DO BRASIL
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Pesquisa de percepcao empresarial — Fase inicial

« A medida que a pesquisa avance e se torne mais conhecida entre as préprias empresas,
pretende-se ampliar o rol de respondentes por meio de contatos com as principais
instituicoes representativas do setor empresarial de cada segmento econdémico.

* Assim, e conforme haja progresso da pesquisa e melhor entendimento e aprendizado
por parte do BC, oportunamente a pesquisa passara do estagio de piloto para uma
pesquisa recorrente, de periodicidade trimestral, que entao tera seus resultados
guantitativos agregados divulgados.

* Nao ha, entretanto, previsao para o inicio da publicacao dos resultados agregados da

pesquisa.
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Pesquisa de percepcao empresarial — Conteudo da pesquisa

O questionario dessa pesquisa-piloto coletara informacdes e percepcoes de dirigentes
de empresas utilizando perguntas qualitativas e quantitativas e esta dividido em duas
partes, sendo que a primeira contém perguntas sobre as condicoes atuais da economia
e do negdcio da empresa.

* Na segunda parte, ha questdes sobre a evolucao esperada para a economia e para os
negocios.

* Em ambas, as questdes procuram capturar as percepcoes relacionadas a demanda pelos
produtos da empresa, a variacao dos custos de mao de obra, a variacao dos precos dos
produtos e a margem de resultado da empresa.

 Essas questdoes sao complementadas por duas perguntas sobre as expectativas de

inflacao para os proximos doze meses e daqui a trés anos.
L
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