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O objetivo desta Nota é apresentar estimativas os resultados de modelos de previsao para a indice de pregos ao
consumidor da inflacdo elaborados no CEMAP.

O indice de setembro deve apresentar uma variagao ligeiramente acima da prevista pelo analista do Focus e
fechar em 0,37%.

Ja para o ano de 2023 a inflagao deve fechar em cerca 4,62% um pouco abaixo da mediana do Focus que ¢é 4,82%.
Ja para o ano de 2024 os modelos estimados no Centro sugerem uma inflagdo um pouco mais resiliente e proxima
ao teto da meta para 2024 que é de 4,45%. Nossos modelos sugerem inflagdo proxima a 4,45% enquanto o Focus
esta em 3,86%. (Ver Figural))

As projegoes do modelo estrutural sdo proximas as do Focus, 5,10% em 2023 e 3,73% em 2024. Porém, a taxa
de juros extraidos da regra de Taylor estao acima do consenso. De acordo com essa estimacoes, a Selic vai para
10,25% no final do proximo ano e depois se estabiliza ao redor de 9%. No Focus, temos a Selic em 9% em 2024 e
8,5% posteriormente.

O cenario do Focus esta apontando ainda uma chance de estouro da meta em 2023. Caso isso se confirme seré
a quarta vez nos ultimos dez anos incluindo 2023 que a inflagdo ndo estara dentro da meta avaliando-se o més de
dezembro. Mesmo que o cenirio do CEMAP se confirme serdo 3 em 10 anos. Ja para 2024, o cenério ainda esta
longe do confortavel pois tanto as projegoes do Focus quanto a do CEMAP sugerem inflagao acima do centro da
meta ao final de 2024.

IPCA
Dados de Setembro de 2023
CEMAP-1* Focus’ BCB?
Para o més 0,37% 0,33% 0,38%
Nos tltimos 12 meses 5,3% 5,25% 5,31%
Acumulado no Ano 3,62% 3,57% 3,62%
Dados Anuais
2023 2024
CEMAP-1 CEMAP-2** Focus BCB CEMAP-1 CEMAP-2 Focus BCB
Acumulado no Ano 4,62% 5,1% 4,82% 5,01% 4,45% 3,73% 3,86% 3,5%
Meta de Inflagao
2023 2024
Meta 3,25% 3,0%
Teto 4,75% 4,5%
Piso 1,75% 1,5%

T"Mediana dos ultimos cinco dias uteis terminados em 06-10-2023.

2 Relatoério de Inflacio de setembro de 2023.

*CEMAP-1 - Modelagem de séries de tempo utilizando dados desagregados e combinagao de previsoes.
**CEMAP-2 - Modelagem Macro estrutural.

Tabela 1: Previsoes para o IPCA
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2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
I [PCA 6.4% 10.7% 6.3% 2.9% 3.7% 4.3% 4.5% 10.1% 5.8%
CEMAP-1 4.62% 4.45%
I FOCUS 4.82% 3.86%
CEMAP-2 5.10% 3.73%
Meta 4.50% 4.50% 4.50% 4.50% 4.50% 4.25% 4.00% 3.75% 3.50% 3.25% 3.00%
= = = = Limite Superior 6.50% 6.50% 6.50% 6.00% 6.00% 5.75% 5.50% 5.25% 5.00% 4.75% 4.50%
== = |imite Superior 2.50% 2.50% 2.50% 3.00% 3.00% 2.75% 2.50% 2.25% 2.00% 1.75% 1.50%
Figura 1: IPCA anos Recentes e Valores previstos para 2023 e 2024
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Breve descricao dos modelos:

Na elaboracio das previsdes utilizam-se modelagem de séries de tempo dos dados do Indice de Precos ao Consumidor
Amplo em varios niveis de agregacdo para a geragao de uma previsdo.O ganho deste tipo de anélise é ressaltado
por Helmut Luthkepohl. [[]

As previsoes sdo feitas para o indice no agregado e todas as suas desagregaggoes (grupo, sub-grupo, item e

subitem) e depois avaliadas pela contribuigdo que fazem para a constru¢do de uma boa previsdo para diversos

horizontes. Uma aplicagao feita para o Brasil é dada no seguinte trabalho: (link para o trabalhol E|

Nas previsoes também utilizam de técnicas de combinagao de previsao a partir de varios modelos que apresen-
taram bom poder preditivo e combinacao com previsoes feitas em pesquisas como o Boletim Focus. As projecoes
de inflagdo do modelo estrutural sdo baseadas em um modelo de pequeno porte com 4 equagoes (IS, Phillips, Regra
de Taylor e Expectativa de Inflagao).

Todos os modelos utilizam informagoes publicas disponiveis nas principais fontes econémicas. As opinides aqui
emitidas sao dos pesquisadores envolvidos no documento e de nenhuma forma pode ser intepretadas como da Escola

de Economia ou Fundagao Getulio Vargas.

ILOUTKEPOHL, Helmut. Forecasting contemporaneously aggregated vector ARMA processes. Journal of Business and Economic
Statistics, v. 2, n. 3, p. 201-214, 1984. (link para o trabalho]

2CARLO, T. C.; MARCAL, E. F. Forecasting Brazilian inflation by its aggregate and disaggregated data: a test of predictive power
by forecast horizon. Applied Economics, v. 48, n. 50, p. 4846-4860, 2016.
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