.‘
‘l-
O

£ A Fal H
L o€ SEE Nota EconOmica Semanal

Inflacdo de Servigcos apresenta reducao em janeiro

A inflacdo do setor econémico de Servi¢os registrou reducdo em comparado ao més anterior em
janeiro apresentou 0,39% no diante 0,79% a.m. em dezembro, 2.021, conforme medic&o do indice
Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA). Neste periodo, o IPCA apresentou alta
acumulada de 10,38%, em 12 meses, sendo 0,54% no més de janeiro.

Os servicos, por sua vez, tiveram uma desaceleragédo de 0,79% em dezembro para 0,39% em
janeiro. Ajudou nesse movimento a queda de 18,35% dos precos das passagens aéreas. A inflagdo
subjacente de servicos, porém, mostrou aceleracéo, passando de 0,8% para 0,94%.

IPCA avancou 0,54% em janeiro, em linha com esperado. A desaceleracdo em relacdo ao més
anterior, quando houve alta de 0,73%, foi explicada pela deflacdo de energia elétrica no més, além
da menor pressao dos precos de vestuario. Porém, as medidas de nucleo continuaram em patamar
elevado.

No acumulado dos ultimos 12 meses, observamos inflagdo em servicos ainda pressionada com
efeito da inércia e inflacdo de bens acima do patamar observado nos ultimos anos e ainda sem
sinais de desaceleracao.

Essa alta ainda persistente da inflacdo subjacente deve reforcar cautela do Banco Central na etapa
atual do ciclo de aperto monetario. No curto prazo, seguimos monitorando os riscos vindos dos
precos de alimentos, além do possivel impacto adverso da piora da pandemia sobre o ritmo de
regularizagdo das cadeias produtivas globais.

A forte alta dos juros devera derrubar o IPCA ao longo do ano, mas o processo tende a ser lento,
dada a persisténcia das pressdes inflacionarias. A forte inércia, o fendbmeno pelo qual a inflagdo
passada alimenta a inflacao futura, complica o cenéario.

Periodo Taxa
Janeiro de 2022 0,54%
Dezembro de 2021 0,73%
Janeiro de 2021 0,25%
Acumulado nos ultimos 12 meses 10,38%
Janeiro de 2022 0,54%

O resultado do IPCA de janeiro mostrou mais uma vez um cenario de pressdes inflacionarias
disseminadas, com altas fortes em alimentacdo no domicilio, bens industriais e servicos mais
sensiveis a atividade econdmica.
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Variacgao (%) Impacto (p.p.)
Grupo
Dezembro Janeiro |Dezembro | Janeiro
indice Geral 0,73 0,54 0,73 0,54
Alimentagdo e bebidas 0,84 1,11 0,17 0,23
Habitagao 0,74 0,16 0,12 0,03
Artigos de residéncia 1,37 1,82 0,05 0,07
Vestuario 2,06 1,07 0,09 0,05
Transportes 0,58 0,11 0,13 -0,02
Sadde e cuidados pessoais 0,75 0,36 0,09 0,04
Despesas pessoais 0,56 0,78 0,06 0,08
Educacao 0,05 0,25 0,00 0,01
Comunicagao 0,34 1,05 0,02 0,05

Precos ao produtor seguem pressionados por commodities. Essa elevacao ainda se justifica, em
grande medida, pela presséo vinda de commodities e combustiveis, com destaque para as altas
substanciais de minério de ferro, soja, milho e 6leo diesel. No curto prazo, entendemos que 0s
precos das principais commodities agricolas e industriais devem seguir elevados, em um contexto
global de estoques apertados e demanda sustentada.

Apo6s um ano desafiador, a inflagdo ao consumidor encerra em sua maxima desde 2015, fechando
o ano de 2021 em dois digitos. Prospectivamente, itens importantes que pressionaram a inflacéo
no ano passado devem arrefecer no decorrer de 2022, como a energia elétrica residencial, que
afetou fortemente os precos administrados, e os bens industriais.

Esses movimentos de descompressao devem fazer com que o IPCA acumulado desacelere ao
longo do ano. Contudo, ressaltamos que ainda assim a inflacdo segue como um dos principais
fatores de risco para o pais.
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