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Macro Alerta | IPCA-15: queda no pre¢o de combustiveis
e alimentacdo no domicilio contribui para inflacdo baixa
em agosto

O IPCA-15 de agosto variou 0,08% em relagao ao més anterior, abaixo do esperado por nés (0,22%) e do

mercado (0,16%) segundo mediana da Bloomberg. Com este resultado o indice acumula alta de 3,22% no
acumulado em 12 meses.

No més anterior (julho), haviamos sinalizado que a deflagdo na categoria de alimentagdo no domicilio
poderia ter chegado ao fim apds a agremiagdo ter apresentado um impacto nulo (0,0 p.p.) na ocasido. No
entanto, dados do atacado surpreenderam tanto a nds quanto ao mercado apresentando novamente
deflagao em alimentos in natura que esperdvamos uma defasagem de pouco mais de um més para que estes

efeitos se materializassem ao consumidor, porém ja nesta leitura do IPCA-15 é possivel notar uma queda
nestes produtos, o consolidado desta agremiagao foi de queda de 0,07 p.p.
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As métricas com viés mais qualitativo continuaram a mostrar retracdo na margem. A média dos nticleos saiu

de 0,15% em julho para 0,12% em agosto mantendo trajetdria benigna dos nicleos mais sensiveis a politica
monetdria.

Ja a inflagdo de Servigos e Servigos subjacentes apresentaram resultados em dire¢cdes opostas, porém com
pequenos desvios. Servigcos apresentou queda na margem de 0,37% para 0,07%, mas no acumulado em 12
meses avangou de 3,85% para 3,87%. Ja Servicos Subjacentes percorreu o caminho inverno, com avango
marginal de 0,12% para 0,27%, mas no acumulado em 12 meses recuou de 3,70% para 3,57%. Esperamos que

a inflagcdo de servicos acumulada em 12 meses ceda ao longo dos préximos meses e volte ao patamar proximo
de 3,5%.
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Em linhas gerais, o IPCA-15 de hoje foi impactado pelo retorno da deflagio em alimentos in natura e, por
outro lado, as pressGes positivas ficaram centradas em pregos administrados que tem comportamento
menos atrelado a demanda, como por exemplo, energia elétrica residencial. Ja as métricas qualitativas, mais
relevantes a politica monetaria e ciclo econémico, continuam com comportamento benigno.

Para o ano, apds os ultimos resultados do IPCA que surpreenderam para baixo as expectativas, revisamos
nossa expectativa para 3,6% em 2019. Além disso, destacamos que a inflagcdo de servigos devera terminar o
ano, em termos dessazonalizados e anualizados, proximo a 3,5%. Para 2020 projetamos inflagao também a
3,6%.

Neste cendrio, de retomada gradual da atividade econdmica, baixa inflagdo e apoiado na mais recente
comunicac¢ao do Banco Central do Brasil, alteramos nossa expectativa para taxa SELIC de 5,5% para 5,0% no
final do ano, patamar que devera permanecer até final de 2020.

Rafael G. Cardoso, economista-chefe

rafael.cardoso@bancodaycoval.com.br

Antonio Castro

antonio.castro@bancodaycoval.com.br

Disclaimer — A Daycoval Asset Management ndo se responsabiliza por quaisquer atos/decisdes tomadas com base nas informagdes disponibilizadas por
suas publicagGes e projegdes. Todos os dados ou opinides dos informativos aqui presentes sdo rigorosamente apurados e elaborados por profissionais
plenamente qualificados, mas ndo devem ser tomados, em nenhuma hipdtese, como base, balizamento, guia ou norma para qualquer documento,
avaliagdes, julgamentos ou tomadas de decisGes, sejam de natureza formal ou informal. Desse modo, ressaltamos que todas as consequéncias ou
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 aceitacdo 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)

daycoval.com.br/asset
blog.daycoval.com.br



mailto:rafael.cardoso@bancodaycoval.com.br
mailto:antonio.castro@bancodaycoval.com.br

