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IPCA-15 mostra inflagdo persistente nos servigos, contrabalanceada pela deflagdo de bens e de alimentos.

O IPCA-15 registrou alta de 0,33% em julho de 2025. O resultado ficou em
linha com nossa expectativa e acima do consenso do mercado.

O indicador teve uma composi¢do mista. Os servigos fioram pressionados por
passagens dreas, cuidados pessoais e alimentag¢do fora do domicilio. Esta
pressdo, por sua vez, foi contrabalan¢ada pela deflagdo de vestudrio, gasolina e
alimentagdo no domicilio.

A inflag&o permanece acima da meta e o desafio de desinflacionar a economia
requer a persisténcia da politica monetdria em patamar contracionista, com o
objetivo de desacelerar o crescimento, arrefecer o mercado de trabalho e criar
uma trajetdria da atividade que seja compativel com a meta no horizonte
relevante. Desta forma, a expectativa de que a taxa Selic permanega estdvel no
patamar de 15,0% co ano pelo menos até o final de 2025 segue a estratégia
mais adequada nesse momento.

Os nucleos confirmaram o comportamento benigno dos dltimos meses, mas
seguem em patamares elevados. O nucleo de bens tem recuado rapidamente
na margem com a reversdo do repasse do cmbio mais pressionado da virada
do ano. O nucleo de servigos segue elevado, embora na margem as variagdes
estejam desacelerando frente ao observado no inicio do ano.

Os nucleos ficaram em linha com o esperado, registrando alta de 0,3% em julho.
A média mével de 3 meses anualizada do nicleo recuou de 4,9% em junho para
4,4% em julho. Em termos anuais, o nucleo seguiu desacelerando, atingindo
5,0% emjulho.

O nlcleo de bens desacelerou na margem, passando de 0,23% em junho para
0,02% em julho. No acumulado de 12 meses, o nucleo ficou estdvel em 3,6%.

Os servigos ficaram mais pressionados devido & alta de 19,9% de passagens
aéreas, que ficou acima da expectativa de 12,0%. O nlicleo de servicos,
excluindo passagens aéreas, ficou pressionado e registrou alta de 0,45% em
julho, com destaque para a alimentagdo fora do domicilio e servigos de lazer.

Em termos anuais, o nicleo de servicos seguiu em patamar elevado, mas
desacelerou de 6,5% em junho para 6,4% em julho. Embora o nicleo tenha
arrefecido na margem, a trajetdria em 12 meses segue bastante pressionada e
um dos fatores de desconforto do Banco Central com o cendrio de inflagdo.

Projetamos alta de 0,37% no IPCA em julho. Entre os grupos, o comportamento
serd distinto, com pressdo de alta vindo do reajuste de energia elétrica em Sdo
Paulo, de passagens dreas, alimentagdo fora do domicilio e servigos de lazer.
Esta pressdo serd compensada em parte pela deflagdo de alimentos, vestudrio
e eletroeletrénicos.

Mantemos a projegdo de 5,5% para o IPCA de 2025.
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Fonte: IBGE. Elaboragdo: Monte Bravo.
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Fonte: IBGE. Elaboragdo: Monte Bravo.

A Monte Bravo Corretora de Valores Mobilidrios S.A.

Fonte: IBGE. Elaboragdo: Monte Bravo.


https://montebravo.com.br/
https://montebravo.com.br/
https://montebravo.com.br/
https://montebravo.com.br/
https://montebravo.com.br/
https://montebravo.com.br/
https://montebravo.com.br/
https://montebravo.com.br/
https://montebravo.com.br/
https://montebravo.com.br/
https://montebravo.com.br/

	Slide 1

