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IPCA de agosto surpreende com deflagcdo moderada e nucleos pressionados por bens e servigos intensivos em trabalho

O IPCA registrou deflagdo de 0,11% em agosto, ficando em linha com a nossa

expectativa (-0,10%) e acima do consenso do mercado (-0,16%). I pCA e Com ponentes

(var % acumulada 12 meses)

O IPCA de agosto foi menos benigno do que o esperado, com deflagéo menos 25.0%

intensa e ntcleos mais elevados — em especicll na parte de bens e servigos ——IPCA ——Pregos Administrados --- Alimentagdo ——Servigos Produtos Industriais
ligados ao emprego. 20.0%

As deflagdes de alimentos, energia elétrica, eletroeletrdnicos, automdvel novo e 15.0%

gasolina ocorreram como esperado. No entanto, foram registradas pressdes

acima do esperado em vestudrio e servi¢os intensivos em trabalho. 10.0%

SN 7.0%
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A dinémica dos ntcleos da inflagdo tem indicado uma trajetéria de desinflagéo
gradual, reforcando a necessidade da manutencéo da politica monetdria em
patamar restritivo.

5.0%

0.0%
A desinflagdo de servicos requer cautela na condugdo da politica monetdria.
Avaliamos que a desaceleragdo do ritmo de abertura de vagas formais e o
aumento gradual da taxa de desemprego nos préximos trimestres deverdo
permitir a redugdo das pressdes inflaciondrias no grupo.
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Nossa visdo € que até o inicio de 2026 a inflagdo projetada pelo Banco Central AP 8AAAAMRARAEARAANEASEAEAEA

no horizonte relevante vai estar na meta. Isso deve levar o Banco Central a

promover o inicio do ciclo de cortes de juros a partir de janeiro de 2026, Fonte: IBGE. Elaboragdo: Monte Bravo.

levando a taxa Selic para 11,0% ao final do ciclo.

Em agosto, os nucleos da inflagdo ndo confirmaram a expectativa de

arrefecimento na margem, voltando a acelerar devido & maior inflagdo de bens - P .
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e servigos intensivos em trabalho. )

(dados anualizados)

Os nticleos registraram alta de 0,30% no més, levemente acima dos 0,27% de 14%

julho. No acumulado de 12 meses, a variacdo ficou estdvel em 5,1%. A média 13%

movel trimestral anualizada subiu para 4,6% em agosto, indicando as pressdes 12%
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mais disseminadas de pregos no periodo. 12;:
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O nicleo de bens acelerou de 0,03% em julho para 0,49% em agosto, 9% 8.5%

influenciado pelas altas de vestudrio, mdveis e utensilios domésticos. Em 12 8%

meses, a variagdo subiu de 3,3% para 3,7%. 7%

o 5.1%

Os servicos tiveram arrefecimento, com destaque para a deflagdo de 5% 4'6%°

passagens aéreas e recreacdo devido aos descontos de cinema e teatro. 4%

3%
O nucleo de servigos, excluindo passagens aéreas, avangou 0,34% em agosto. 2%
Em termos anuais, o nlcleo permaneceu estdvel em 6,7% em agosto. A inflagdo 1%
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Para agosto, prole.tamos alta fie 0:75.3% no IPCA, alta lnflu?ncmda pe'la saida 83833¢2Ar8%8063383253¢e~888¢8 383%%
do desconto na tarifa de energia elétrica — decorrente do bdnus de Itaipu —, a
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menor deflacdo de alimentos e a continuidade da presséo em bens e servigos. N
Fonte: IBGE. Elaboragdo: Monte Bravo.
A projegdo do IPCA para 2025 foi mantidaem 5,0%.
IPCA Nucleos : Bens Industriais subjacentes IPCA Nucleos : Servicos subjacentes
(dados anualizados) (dados anualizados)
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Fonte: IBGE. Elaborag&o: Monte Bravo. Fonte: IBGE. Elaborag&o: Monte Bravo.

A Monte Bravo Corretora de Valores Mobilidrios S.A.
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