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Macro Alerta | IPCA-15: inflacdo mais alta na margem
nao altera cenario prospectivo

O IPCA-15 de dezembro variou 1,05% e acumula alta de 3,91% em 12 meses. Como o esperado, os principais
impactos vieram do choque de proteinas, do reajuste da loteria e dos combustiveis. Entretanto, a
intensidade da variagdo de carnes tem se mostrado mais intensa do que o anteriormente antecipado. Outro
destaque desta leitura é que diferentemente do IPCA de novembro, quando o choque de proteinas ficou
contido em alimentacdo no domicilio, refeicao fora de casa subiu sensivelmente.

IPCA-15 | Métricas Selecionadas
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Em relagdo a métricas com viés mais qualitativo, como os nticleos e servicos, o comportamento de modo
geral é benigno, mas houve alguma aceleragdo na margem. Tal aceleracdo, em nossa opinido, é devido a
normalizacdo de tais métricas que se encontravam em patamares excessivamente baixos e também de algum
efeito do choque de precos na margem. Nossas proje¢oes sugerem que a média dos nticleos trimestralizada
e anualizada devera acelerar para em torno de 3,2% patamar que devera se manter ao longo de 2020.

Para o IPCA fechado de dezembro projetamos alta de 1,00% resultando em 4,1% no acumulado em 12 meses.
Para 2020 nossa projecao é de 3,6% para o IPCA fechado. Desta forma, de modo geral, a despeito da inflagdo

mais pressionada na margem e da aceleragdo dos nticleos, o cendrio prospectivo no médio prazo permanece
bastante benigno.
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suas publicagGes e projegdes. Todos os dados ou opinides dos informativos aqui presentes sdo rigorosamente apurados e elaborados por profissionais
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responsabilidades pelo uso de quaisquer dados ou analises desta publicagdo sdo assumidas exclusivamente pelo usudrio, eximindo a Daycoval Asset
Management de todas as a¢Ges decorrentes do uso deste material. Lembramos ainda que o acesso a essas informagdes implica a total aceitagdo deste
termo de responsabilidade e uso. A reprodugdo total ou parcial desta publicagdo é expressamente proibida, exceto com a autorizagdo da Daycoval Asset
Management ou a citagdo por completo da fonte (nomes dos autores, da publicagdo e da Daycoval Asset Management)
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