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IPCA de fevereiro ficou dentro do esperado, mas a dindmica subjacente da inflagdo requer uma postura dura do BC

O IPCA de fevereiro registrou alta de 1,31%, ficando abaixo da nossa IPCA e Componentes
expectativa e em linha com o consenso do mercado. (varseacumulada 12 meses)
Os nucleos ficaram em linha com nossa expectativa, mas o nicleo de servigos 0%
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segue pressionado, rompendo o patomar de 6,0% de alta anual. O nicleo de
bens teve menor pressdo na margem, mas segue a trajetdria de elevagdo na
comparagdo anual.
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O resultado do IPCA segue indicando que a inflacdo estd disseminada e em
patamar incompativel com a meta de inflagdo, demandando uma postura firme 10.0%
do Banco Central. Isso refor¢a a sinalizagdo de manutencdo do ritmo de alta de
100 pontos-base na reunido de margo. Acreditamos que a deterioragdo do so%
cendrio inflaciondrio exigird a continuidade do ciclo, com uma elevacdo de 50
pontos-base na reunido de maio, levando a taxa Selic terminal para 14,75% ao
ano.

As principais pressdes sobre o indice em fevereiro vieram do fim do desconto do
Bdnus de Itaipu nas contas de energia, o reajuste anual de educagdo, da alta de 100%
eletroeletrénicos e da gasolina.
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A deflogdo de passagens aéreas, que caiu 20,5% em fevereiro, foi uma das
principais fontes de alivio, mas como esse é um item voldtil, ndo hd sinais de
menor pressdo de passagens aéreas ao longo do ano. Além disso, houve forte
deflagdo de servicos de entretenimento (cinema, teatro e concertos), o que
resultou em menor pressdo na margem em servigos.

Fonte: IBGE. Elaboragdo: Monte Bravo.

IPCA Nucleos: Média dos Nucleos

(dados anualizados)

Os nucleos ficaram em linha com o esperado, com o destaque para a

aceleragdo do nucleo de servigos em termos anuais.
14%

Os nucleos registraram alta de 0,60% em fevereiro, ficando estdvel em relagdo %
ao més de janeiro. No acumulado de 12 meses, a variagdo passou de 4,5% em 2%
janeiro para 4,6% em fevereiro. Esse comportamento mantém os ndcleos em um "
nivel desconfortdvel, exigindo uma postura ainda mais vigilante do Banco o
Central.
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O nucleo de bens desacelerou na margem, passando de 0,43% em janeiro para o
0,17% em fevereiro. No acumulado de 12 meses, subiu de 2,4% em janeiro para - 5.5%
2,5% em fevereiro. % e
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Os servicos ficaram menos pressionados devido & deflagdo de passagens

aéreas, de aluguel de automdveis e de servigos de entretenimento. O nicleo de
servigos, excluindo passagens aéreas, registrou alta de 0,69% em fevereiro, com 0%
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teve forte aceleragdo, passando de 5,9% em janeiro para 6,2% em fevereiro. O
patamar segue preocupante considerando o peso da inflagdo passada no
reajuste de pregos de vdrios itens de servigos. MoM MM3M ——MMIzM
Para margo, projetamos uma alta de 0,60% no IPCA devido ao novo choque de Fonte: IBGE. Elaborag&o: Monte Bravo.
alimentos, a reversdo da deflacdo de passagens dreas e servicos de
entretenimento.
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Fonte: IBGE. Elaboragdo: Monte Bravo. Fonte: IBGE. Elaborag&o: Monte Bravo.
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