Monte Bravo montebravo

Corretora

Alexandre Mathias - Estrategista Chefe | Bruno Benassi - Analista de Ativos | Luciano Costa - Economista Chefe

IPCA de maio teve resultado benigno, com surpresas favordveis no indice cheio e nticleos

O IPCA registrou alta de 0,26% em maio, abaixo da nossa expectativa e do

IPCA e Componentes
consenso dO mercudo. (var%acumu\adaemsses)
O IPCA teve surpresa favordvel com comportamento benigno das medidas 25.0%
qualitativas. O nucleo arrefeceu na margem e os bens mantiveram a tendencia —teea int “- Alimentaga —servises Produtos Industrials
de redugdo do repasse da depreciagdo cambial dos Ultimos meses. 20.0%

Os servigos tiveram desaceleracdo na margem, com a deflagdo de passagens
aéreas e o nucleo de servicos — que também registrou menor pressdo, embora
permaneca em patamar elevado. 10.0%

15.0%

A surpresa de inflagéo de curto prazo é um ponto favordvel e traz conforto
para o Banco Central. No entanto, a estratégia da politica monetdria esta
focada no horizonte relevante da politica monetdria e os dados correntes n&o
trazem maiores informagcdes para esse horizonte.

Avaliamos que o Banco Central encerrou o ciclo de alta com a taxa Selic em
14,75% a.a. As mengées no comunicado da dltima decisdo & incerteza elevada,
ao estdgio avancado do ciclo, as defasagens e a necessidade de cautela, além

-10.0%
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da mengdo ao patamar contracionista por um periodo prolongado, sancionam s A A 8 A L L R
nossa expectativa de que o ciclo de aperto esteja encerrado.
A dinémica do cendrio de inflagéo demandard a permanéncia da taxa Selic no Fonte: IBGE. Elaboragdo: Monte Bravo.
patamar atual por um periodo prolongado. Isso deve levar o Banco Central a
promover o inicio do ciclo de cortes de juros a partir de janeiro de 2026,
levando a taxa Selic para 11,0% a.a. no final do ciclo. B . B
IPCA Nucleos: Média dos Nucleos
Em maio, as principais fontes de alivio foram a deflagdo dos combustiveis, como (dados anualizados)
gasolina e diesel, a queda dos passagens aéreas e a deflagdo de s
eletroeletrénicos. Soma-se a esses fatores a dindmica positiva de alimentos. 3%
2%
Os nucleos foram menos pressionados, com destaque para a desaceleragdo dos o
ndcleos de bens na margem. 0%
- . 0, . ~ . 9% 8.5%
Os nucleos registraram alta de 0,30% em maio, recuando em relagdo a abril. No o
acumulado de 12 meses, a variagdo passou de 5,3% em abril para 5,2% em ™
maio. Essa dindmica indica uma inflexdo nos nucleos, mas é preciso acumular 6%
alguns meses de leituras favordveis para confirmar essa tendéncia de % 5.2%
desaceleragdo. “*
3% 3.2%
O nucleo de bens teve forte desacelera¢do na margem, passando de 0,72% em 2%
abril para 0,20% em maio. No acumulado de 12 meses, desacelerou de 3,6% %
em abril para 3,5% em maio. e cee2222229 R RERNNNNRRRALLILSRY
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Os servicos ficaram menos pressionados devido & deflagéo de passagens
aéreas e o fim da alta de servigos de TV a cabo. O nuicleo de servigos, excluindo
passagens aéreas, registrou alta de 0,42% em maio, com menor pressdo de MoM MM3M ——MMizM
cllmgntogoo foro do domicilio e servigos pessoais. Em tgrmos anuais, o nuclep de Fonte: IBGE. Elaboracdo: Monte Bravo.
servigos seguiu acelerando, passando de 6,7% em abiril para 6,8% em maio. O
patamar segue preocupante, considerando a inércia do grupo.
Para junho, projetamos uma alta de 0,36% no IPCA devido ao impacto da
bandeira vermelha 1 de energia elétrica — que deverd ser compensado em
parte pela redugdo do preco da gasolina.
IPCA Nicleos : Bens Industriais subjacentes IPCA Nucleos : Servigos subjacentes
(dados anualizados) (dados anualizados)
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