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IPCA-15 de outubro acima do esperado reforca as pressées advindas do crescimento e da depreciacdo recente do cambio

O IPCA-15 registrou alta de 0,54% em outubro de 2024. O resultado ficou em
linha com nossa expectativa (0,53%) e acima do consenso do mercado IPCA-15 e Componentes

var % acumulada 12 meses)
(0,50%). 250% tvar% )
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Como esperado, a alta dos precos dos alimentos e dos bens industriais foi a
principal pressdo sobre o indice. Houve também uma reversdo na dindmica
mais favordvel dos nucleos e dos servigos, que vinha sendo observada nos
Ultimos meses. Portanto, houve uma dindmica menos benigna nas medidas
qualitativas de inflagdo.

20.0%
15.0%

10.0%
A depreciacdo do cdmbio e as questdes climdticas impactaram a inflagdo de
alimentos no domicilio, que registrou alta acima de nossa expectativa. Além
disso, os bens industriais — em especial mdveis e eletrodomésticos, que estavam
em deflagdo — reverteram essa tendéncia com reagjustes positivos antes da
Black Friday.

5.0%

O impacto da bandeira vermelha 1 na tarifa de energia foi a principal fonte de  -5.0%
pressGo no grupo habitagdo. Por outro lado, houve uma deflagdo nas

passagens aéreas (-11,4%), com intensidade acima do esperado. 10.0%
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Os nlcleos reverteram a dindmica benigna, registrando alta de 0,43% em B335 5278587385338 553855355823853385:538¢833%
outubro, acelerando em relagdo a setembro (0,18%). A varia¢do acumulada em . .
12 meses também acelerou, passando de 3,6% em setembro para 3,8% em Fonte: IBGE. Elaboragéio: Monte Bravo.
outubro. Essa reaceleragdo dos nucleos em 12 meses € um sinal de alerta,
refor¢ando a necessidade de um aperto monetdrio nas préximas reunides do . - .
Copom. IPCA-15 Nucleos: Média dos Nucleos
(dados anualizados)

A inflagdo de bens acelerou e passou de 0,13% em setembro para 0,27% em 16.0%
outubro. O nucleo dos bens industriais também ficou mais pressionado, subindo :ig:
de 0,18% para 0,48% no periodo. A média mével trimestral anualizada subiu 13.0%
para 3,5%, refletindo os reajustes de precgos antes da Black Friday e a recente 12.0%
depreciacdo da taxa de cédmbio. n.0%

10.0%
Os servigos apresentaram uma dindmica menos favordvel. O nicleo dos 9.0%
servicos, que exclui passagens aéreas, acelerou de uma estabilidade em 8.0%
setembro para 0,59% em outubro — refletindo a reverséo das quedas no 7.0% Ze:
seguro de automdvel e nos servigos de entretenimento (cinema e teatro). Os ':’Z: 58%
nicleos de servigos intensivos em mdo de obra também registraram maior “o% 3.8%
pressdo em outubro. Em termos anuais, o nicleo de servigos teve uma forte 3.0% )
reversdo de tendéncio, passando de 4,6% em setembro para 5,1% em outubro. 20%

1.0%
Portanto, o IPCA-15 apresentou uma dindmica mais desfavordvel. Além do 0.0%
choque climdtico sobre a inflagdo de alimentos e da alta na tarifa de energia E i i TgrgggnRn f 2 E 2¢2 § "i §_ aga 5 E i ﬁ E ‘E E E E_
elétrica, os nicleos reverteram a tendéncia favordvel, especialmente os niicleos BI8AIARIRAIARNIRIAILITEAIASES8ESs8
de servicos e bens, o que reforca as pressdes advindas do crescimento MoM MM3M  ——MMI2M

econdémico acima do potencial e da recente depreciagdo cambial.

- Fonte: IBGE. Elab do: Monte B .
Para outubro, a projecdo do IPCA permanece em 0,53%. Mantemos nossa onte cboragao: Monte Bravo

projecdo de 4,7% para 2024.

Com relagdo & politica monetdria, o momento atual no qual a taxa de cémbio se [EmEn D

mantém no patamar de R$ 5,70 por délar sem sinais de valorizacdo do real e
as medidas fiscais seguem incertas. A chance de um aperto que se estenda

Copom

%a.a.  %am. % a.a. % a.m. %a.a. R$/USS %aa.

além da taxa Selic atingido 12,0% a.a. esté subindo. e dul; 7o 1000 1 1L 038 - 2o D
Aug-24 1050  0.87 11.2 -0.02 42 555 13.2
Vamos aguardar até a primeira semana de novembro para uma reavaliagdo do 18-Sep-24 Sep-24 25 10.75 0.84 11.0 0.44 4.4 5.54 122
cendrio. Até 14, teremos maior clareza sobre uma série de eventos relevantes Oct-24 1075 093 110 0.53 4.7 5.30 4.6
— com destaque para as elei¢des americanas em 5 de novembro e as reunides 6-Nov-24 ~ Nov-24 50 1125 084 109 035 4.8 5.25 7.2
do Copom e do Fed no dia seguinte. Mais importante do que tudo isso serd o 1i-Dec-24  Dec24 50 1175 091 10.9 0.47 47 5.20 6.2
antncio das medidas fiscais que o governo estd preparando. 2024 10.90 a7 5.24
29-Jan-25 Jan-25 25 1200 097 109 0.46 48 522 63
Feb-25 1200 090 11.0 0.68 46 5.26 5.9
19-Mar-25  Mar-25 0 1200 090 1.1 032 48 5.28 5.9
Apr-25 1200 090 1.1 035 47 5.29 32
7-May-25  May-25 0 1200 094 112 0.10 43 5.30 32
18-Jun-25 Jun-25 0 1200 090 113 0.28 4.4 531 1.4
30-Jul-25 Jul-2s 25 1175 1.01 11.4 0.36 44 533 -3.8
Aug-25 1175 092 115 0.20 46 5.34 -3.7
17-Sep-25  Sep-25 -50 1125 093 116 0.19 44 535 -3.4
Oct-25 1125 097 116 021 4.0 537 1.2
5-Nov-25  Nov-25 -50 1075 077 116 0.20 3.9 5.40 2.9
10-Dec-25  Dec-25 -50 1025  0.85 115 0.55 4.0 5.45 48
2025 11.50 4.0 5.33

Fonte: IBGE, BCB, FGV e Bloomberg. Projecdes em vermelho Monte Bravo.
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