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Macro Alerta | IPCA: Inflacdo permanece baixa e nucleos
recuam na margem

O IPCA de margo variou 0,07% segundo dados divulgados esta manha pelo IBGE. Com este resultado o
acumulado em 12 meses do indice passou de 4,00% na leitura de fevereiro para 3,67% em margo. Destaque
para o comportamento muito benigno dos nticleos e a trajetdria baixista de servicos na margem.

Em relacdo as medidas com viés mais qualitativo citadas acima, vale destacar o comportamento da média
trimestral dessazonalizada e anualizada dos nucleos de inflacdo que cederam de 3,06% para 2,24%. A inflagao
de servigos e servicos subjacentes que chamou a ateng¢ao nos ultimos meses voltou a retroceder na margem

e apresenta trajetoria baixista como esperavamos (de 2,99% para 2,25% e 4,34% para 2,44% na média
trimestral dessazonalizada e anualizada, respectivamente).
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Fonte: IBGE - Elaboragdo: Daycoval Asset Management

Em nosso relatdrio sobre o IPCA de fevereiro revisamos nossa projecao de inflagdo deste ano para 3,0%, no
entanto, a luz de novos dados, revisamos tal expectativa para 2,2% em 2020.

Em relagdo a politica monetaria, apés o tltimo corte de 0,50 p.p. levando a Selic a 3,75% a.a, o BCB sinalizou
como adequado a manutencgdo da taxa neste patamar, no entanto, contrariamente a modelagem explicitada
pelo BCB, nossos modelos, conforme destacado acima, apontam para inflacdo ainda bem abaixo da meta em
2020 e 2021, especialmente para medidas de inflacgdo subjacentes. Além disso acreditamos que o viés
deflacionario via atividade econdomica ira preponderar frente aos riscos inflaciondrios (cambio, por exemplo)
em um cenario que ndo ha reversdo de reformas econémicas ja aprovadas. Desta forma, mantemos nossa
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percepcdo de que o cenario de atividade econ6mica decepcionante e inflagio morosa ira se impor
novamente e levara o BCB a voltar a derrubar a taxa SELIC (0,25p.p. ou 0,50p.p.) na préxima reunido. Dada
as condigOes postas atualmente esperamos que taxa SELIC termine o ano abaixo de 3,5%.

Rafael G. Cardoso, economista-chefe

rafael.cardoso@bancodaycoval.com.br

Antonio Castro, analista econdmico

antonio.castro@bancodaycoval.com.br

Disclaimer — A Daycoval Asset Management n3o se responsabiliza por quaisquer atos/decisdes tomadas com base nas informacdes disponibilizadas por
suas publicacGes e projegdes. Todos os dados ou opinides dos informativos aqui presentes sdo rigorosamente apurados e elaborados por profissionais
plenamente qualificados, mas ndo devem ser tomados, em nenhuma hipdtese, como base, balizamento, guia ou norma para qualquer documento,
avaliagdes, julgamentos ou tomadas de decisGes, sejam de natureza formal ou informal. Desse modo, ressaltamos que todas as consequéncias ou
responsabilidades pelo uso de quaisquer dados ou analises desta publicagdo sdo assumidas exclusivamente pelo usudrio, eximindo a Daycoval Asset
Management de todas as a¢Ges decorrentes do uso deste material. Lembramos ainda que o acesso a essas informagdes implica a total aceitacdo deste
termo de responsabilidade e uso. A reprodugdo total ou parcial desta publicagdo é expressamente proibida, exceto com a autorizagdo da Daycoval Asset
Management ou a citagdo por completo da fonte (nomes dos autores, da publicagdo e da Daycoval Asset Management)

daycoval.com.br/asset
blog.daycoval.com.br



mailto:rafael.cardoso@bancodaycoval.com.br
mailto:antonio.castro@bancodaycoval.com.br

