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Inflac&o de Servigcos continua em elevagao em outubro

A inflagdo do setor econdmico de Servigos registrou elevacdo de 1,04% em outubro, conforme
medicdo do indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA). Neste periodo, o IPCA
apresentou alta acumulada de 4,92%, em 12 meses.

A inflago oficial brasileira, medida pelo indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA),
acelerou mais do que o esperado em outubro, pressionada por servi¢cos, combustiveis e o aumento
da demanda decorrente do avanco da vacinacao.

A escalada de servigos ao longo do segundo semestre deste ano e na primeira metade de 2022
era esperada. Na pandemia houve concentracdo de gastos em bens duraveis em detrimento de
servigos. Agora vai acontecer o contrario, com as pessoas migrando para gastar em servicos, as
taxas de servicos subjacentes ficaram bem acima. Ha evidencias claras de que o setor vai acelerar.

Em parte, isso acontece porgque 0 grosso dessa alta de precos € efeito de aumento de custos e nao
de aumento da demanda. E o petroleo e o gas natural que dispararam nos mercados, além da falta
de matérias-primas, pecas, chips, contéineres e tanta coisa mais, em consequéncia da
desorganizagcao dos fluxos produzida pela pandemia, e o preco dos alimentos que enfrentaram
forte estiagem no Brasil. E tem a puxada no dolar que se encarrega de aumentar os precos dos
produtos importados e até mesmo dos ndo importados que, no entanto, estdo amarrados a moeda
estrangeira, como 0s combustiveis, soja e milho (racdo animal).

Os precos de servicos e bens industriais ganharam for¢a nessa divulgacéo, juntando os efeitos de
reabertura econdmica, no caso dos servicos, e problemas de oferta e desvalorizagdo do cambio,
para os bens. Dessa forma, os nucleos de inflacdo apresentaram presséo adicional, acelerando de
uma alta de 0,68% para outra de 0,95% entre setembro e outubro. Em doze meses, o IPCA
acumulou alta de 10,67%.

Nessa soma de choques, com a inflacdo corrente muito pressionada e alta disseminada de precos,
acabamos tendo repasse para itens mais inerciais, principalmente o grupo de servigos, a inflagéo
ganhou tracao.

Periodo Taxa
Outubro de 2021 1,25%
Setembro de 2021 1,16%
Outubro de 2020 0,86%
Acumulado no ano 8,24%
Acumulado nos ultimos 12 meses 10,67%

O resultado de outubro mostra que a inflagdo ao consumidor segue acelerando. Com esse
desempenho, o indicador reforgca sua manutencdo em dois digitos no acumulado em 12 meses,
alcancando patamar que néo era observado desde janeiro de 2016, quando registro 10,71% nessa
base de comparacéo.



.‘
L Wi
ONAL pE SEP

Nota Economica Semanal

Variagao (%) Impacto (p.p.)
Grupo

Setembro | Outubro | Setembro | Outubro
ndice Geral 1.16 1,25 1.16 1,25
Alimentacdo e Bebidas 1.02 1.17 0,21 0,24
Habitacdo 2,56 1,04 0.4 017
Artigos de Residéncia 0,90 1,27 1,04 0,05
Vestuario 0,31 1.80 0.0 0,08
Transportes 1.82 2,62 0.38 0,55
Saude e Cuidados Pessoais 0,39 0,39 0,05 0,05
Despesas Pessoais 0.56 0,75 0,06 0,08
Educacao -0,01 0,06 ,00 0,00
Comunicacdo 0.07 0,54 ,00 0,03
Fonte: IBGE, Diretoria de Pesquisas, Coordenacio de indices de Precos

Apenas com a incorporagao do resultado de outubro, nossa projecao do IPCA para o fim de 2021
ja alcanca 9,8%. No entanto, destacamos que essa projecao esta sob revisao (viés de alta). Essa
persisténcia inflacionéaria tende a dificultar a tarefa do Banco Central de manter a ancoragem das
expectativas para 2022.

Vamos as consequéncias da inflacdo. Primeira, os juros. Vao continuar a subir, outra, deve
intensificar-se a corrida para tentar reduzir as perdas (conflito distributivo e suas relagdes sociais).
Exemplo o caminhoneiro que exige mais frete, a companhia aérea que aumenta os precos das
passagens.

Uma terceira consequéncia: sobem as despesas do governo que levam reajustes automaticos,
como as aposentadorias e pensdes. Em compensacao (parcial), sobe a arrecadacdo porque os
impostos estdo amarrados a precos, e se sobem 0s precos.

O pico da inflagdo, que até recentemente esperava-se que fosse ocorrer em setembro ou outubro,
pode ficar um pouco mais para frente, € provavel que a inflacéo fique rodando em dois digitos por
varios meses, a depender do resultado da inflacdo de dezembiro.
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