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IPCA de janeiro vem em linha com o esperado, mas nticleos e servigos indicam alta da inflagéo nos préximos meses

O IPCA de janeiro de 2025 apresentou alta de 0,16%, em linha com nossa IPCA e Componentes

expectativa e o consenso do mercado. O indice cheio foi impactado varacumulada 2 meses)

favoravelmente pelo desconto de energia elétrica, devido ao bénus de Itaipu, e 25.0%

a menor pressao de méveis, eletrodomésticos e vestudrio. —IPCA —Precos Administrados --- Alimentagdo —Servigos Produtos Industriais

20.0%
Por outro lado, os servigos se mantiveram pressionados — com o nucleo de

servi¢os atingindo 5,9% em termos anuais. A alta de alimentos arrefeceu na
margem, mas segue bastante pressionada.

15.0%

Em relagdo & politica monetdria, o balango de riscos assimétrico e a
fragilizagdo da ancora fiscal continuam demandando uma postura firme do
Banco Central. Isso reforga a sinalizagdo de manutengéo do ritmo de alta de
100 pontos base na reunido de margo. Nés acreditamos que a deterioracdo do
cendrio inflaciondrio exigird a continuidade do ciclo, com uma elevagéo de 50
p.b. na reunido de maio — levando a taxa Selic terminal para 14,75% ao ano.

10.0%

As principais pressdes sobre o IPCA em janeiro vieram de passagens aéreas,
alimentos e servicos. Por outro lado, a inflagdo de bens ficou abaixo do
esperado devido & deflagdo nos segmentos de vestudrio e eletroeletrdnicos.
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A dindmica dos nucleos, assim como a dos segmentos de servigos, segue

bastante deteriorada. Isso indica uma trojetdria de alta da inflagdo nos -
- ! < Fonte: IBGE. Elaboragdo: Monte Bravo.
préximos meses.

Os nucleos permaneceram em patamar elevado, com alta de 0,6 1% em janeiro,
acelerando em relagdo a dezembro (0,58%). A média mdvel trimestral

f . L IPCA Nucleos: Média dos Nucleos
dessazonalizada e anualizada atingiu 5,9%. No acumulado em 12 meses, a

(dados anualizados)

variagdo passou de 4,3% em dezembro para 4,5% em janeiro. Essa dindmica 14%
continua distante do centro da meta e exige uma postura vigilante do Banco 3%
Central. 12%

n%

O nlcleo de bens apresentou uma dindmica mais favordvel na margem,

10%
beneficiado pela sazonalidade das liquidagdes de vestudrio e eletroeletrénicos.

. N L. , . . . 9% 8.5%
Ainda assim, a média mével trimestral dessazonalizada e anualizada acelerou %
para 4,9% em janeiro. No acumulado em 12 meses, o nucleo de bens subiu para -
0
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Os servicos permaneceram pressionados, impulsionados pelo mercado de % 45%
trabalho aquecido e pela inércia inflaciondria do setor. O nucleo de servigos, “
. 7 . . 3%
excluindo passagens aéreas, avangou 0,86% em janeiro, com destaque para
. ~ T 7 21 z 2%
aluguel, alimentagdo fora do domicilio e seguro de automével. A média mdvel
. . . . . . 1%
trimestral anualizada segue elevada, atingindo 7,5% em janeiro. Em termos
. ’ . . .pe . 0%
anuais, o nlcleo de servicos acelerou significativamente, alcangando 5,9%, o flywuweeerrr2 2220202288 R RRRNNRRRRINLY
que evidencia o desafio da politica monetdria em desacelerar esse grupo e BT RS Ef R s 75588588558 33¢k
conduzir a inflagdo para a meta. MoM MM3M — MMI2M
Para fevereiro, projetamos uma alta de 1,43% no IPCA. Isso deve acontecer -
» projeta . ! . Fonte: IBGE. Elaborag&o: Monte Bravo.
por conta do fim do impacto do bonus de Itaipu nas contas de luz e dos
reajustes anuais da educacdo que, segundo as coletas, devem ser os maiores
dos dltimos anos.
A projecdo parao IPCAem 2025 é de uma altade 7,0%.
IPCA - Total IPCA Nucleos : Servicos subjacentes
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