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IPCA de setembro tem melhora nos nticleos e reforca expectativa de cortes na Selic em 2026

O IPCA registrou alta de 0,48% em setembro. A variagdo ficou abaixo da nossa

expectativa (0,55%) e do consenso do mercado (0,52%). IPCA e Componentes
(var % acumulada 12 meses)

A inflagdo de setembro teve um comportamento benigno, com dinGmica 25.0%
favordvel dos nucleos, desaceleragéo de servicos e bens. —IpcA P ini -=- Ali cdo ——Servigos Produtos Industriais
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As deflagdes de alimentos, eletroeletrénicos, seguro de veiculo e em

comunicagdo compensaram a pressdo pelo fim do bénus de Itaipu sobre as
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contas de energia elétrica.

. . ~ . 10.0%
A melhora observada nos nicleos de inflagdo e nos precos de servicos ;
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representa um avang¢o na dire¢do desejada e reforca a confianga de que a A 50 6.0%
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inflagdo estd convergindo para a meta. No entanto, essa tendéncia mais 3.29%
favordvel ainda precisa ser confirmada nas préximas divulgagdes para que o 0.0%
processo de consolidagéo dessa confianga se sustente.
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Uma inflagdo mais contida e os sinais de desaceleracdo da atividade econédmica 5.0%
— refletidos na perda de félego da industria, na fraqueza das vendas do varejo 10.0%
e na moderacdo do mercado de trabalho — criam um ambiente mais propicio - mw e e rr 22229 g RAIARNYYAN
para que o Banco Central considere o inicio de um ciclo de cortes de juros nos R EREREEEEREEEEEE R R
préximos meses nPA"AR AR A" 8ARRSASARASLSA
Nossa visdo é que a inflagdo projetada pelo Banco Central no horizonte Fonte: IBGE. Elaboragéo: Monte Bravo.
relevante vai estar na meta até o inicio de 2026, o que deve levar o Copom a
promover o inicio do ciclo de cortes de juros a partir de janeiro de 2026 e levar
a taxa Selic para 11% ao ano no final do ciclo de cortes.
IPCA Nucleos: Média dos Nicleos
Os nucleos surpreenderam com arrefecimento mais intenso do que o esperado (dados anualizados)
na margem, com a inflagdo de servigos e bens menos pressionada.
14%
Em setembro, os nucleos registraram alta de 0,19%, abaixo dos 0,30% de 13%
agosto. No acumulado de 12 meses, a variagdo ficou estdvel em 5,1%. A média 2%
mével trimestral anualizada desacelerou para 4,4% em setembro. %
10%
O nlcleo de bens também desacelerou de 0,49% em agosto para 0,09% em 9% 8.5%
setembro, influenciado pela deflagdo de eletroeletrénicos e automdvel usado. 8%
Em 12 meses, a variagdo caiude 3,7% para 3,6%. 7%
6% o
Os servigos ti feci d deflacdo d 5.1%
cos tiveram arrefecimento, com destaque para a deflagdo de passagens 5% e
aéreas e seguros de veiculos. O nuicleo de servigos, excluindo passagens aéreas, 4% an
avangou 0,03% em setembro. Em termos anuais, o ndcleo subiu levemente para 3%
6,8% em setembro. A média modvel trimestral anualizada desacelerou de 5,8% ";Z:
em agosto para 4,8% em setembro. o%
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Para outubro, projetamos alta de 0,30% no IPCA, com a mudanca da bandeira | .
de energia elétrica de vermelha patamar 2 para patamar 1, a continuidade da Fonte: IBGE. Elaborac&o: Monte Bravo.
deflacdo de bens e o arrefecimento de servicos. A projecdo do IPCA para 2025
foi reduzida de 5,0% para 4,8%.
IPCA Nucleos : Servigos subjacentes IPCA Nucleos : Bens Indystrlals subjacentes
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Fonte: IBGE. Elaborag&o: Monte Bravo. Fonte: IBGE. Elaborag&o: Monte Bravo.
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