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Nota Economica Semanal

Servicos tem inflagcdo de 0,39% abaixo do indice geral em agosto

A inflacdo do setor econdmico de Servigos registrou elevacao de 3,93% no acumulado de 12
meses, conforme medi¢do do indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA). Neste
periodo, o IPCA apresentou alta de 0,87%.

E preciso levar em conta, os problemas ja acumulados. Nos 12 meses até agosto a eletricidade
encareceu 21,08%. O preco dos combustiveis domésticos, incluido o gas, subiu 30,22%. O das
carnes aumentou 30,77%.

Nessa soma de choques, com a inflag&o corrente muito pressionada e alta disseminada de precos,
acabamos tendo repasse para itens mais inerciais, principalmente o grupo de servicos, a inflagao
ganhou tragéo.

Num ambiente normal sdo choques que ndo tém exatamente a ver com politica monetéria. Mas
junto com a surpresa nesses grandes grupos, explica, o indicador trouxe na sua composi¢ao grupos
inerciais acelerando na margem, como servigos, que vieram acima do esperado, além dos ndcleos
acompanhados pelo BC.

Se as pressoes inflacionarias persistirem, podera ser necessario um aperto maior, com novas altas
de juros pelo Banco Central, piores condi¢des de crédito e maiores entraves ao crescimento.

Tarifas de energia elétrica, agora na bandeira "escassez hidrica", estardo entre os itens de maior
presséao de altas. Servigos, com o crescente relaxamento das medidas de restricdo a circulacdo de
pessoas, também estardo impulsionando o IPCA

A elevacdo dos precos mostra que a populacdo, principalmente a mais vulneravel, esta sendo
duplamente castigada, ao mesmo tempo em que a renda esta mais baixa, os precos de produtos
basicos da cesta familiar ficaram mais altos.

A reabertura da economia e demanda aquecida. E justamente por esperarmos demanda resiliente
em ambiente de custos elevados, passamos a esperar precos mais altos em servigos pessoais e
recreagao.

Periodo Taxa
Agosto de 2021 0,87%
Julho de 2021 0,96%
Agosto de 2020 0,24%
Acumulado no ano 5,67%
Acumulado nos ultimos 12 meses 9,68%

Quando olhamos para os proximos meses a perspectiva é de que a inércia futura seja maior do
gue a que imaginavamos. A alta foi grande, mas sdo muitas pressdes vindas de muitos lugares.
Temos impacto de alimentos, de transportes e de energia, que foram os principais motores, mas
houve espalhamento para muitos itens. H& nivel grande de disseminacdo e de aceleracédo da
inflacao.
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Variacao (%) Impacto (p.p.)
Grupo
Julho Agosto Julho Agosto

indice Geral 0.96 0,87 0.96 0.87
Alimentacao e Bebidas 0,60 1.39 0.13 0.29
Habitagao 3.10 0,68 0,48 0,11
Artigos de Residéncia 0,78 0,99 0,03 0,04
Vestuario 0,53 1.02 0.02 0.04
Transportes 1.52 1.46 0.32 0.31
Saude e Cuidados Pessoais -0,65 -0,04 -0.09 -0,01
Despesas Pessoais 0,45 0,64 0,05 0,06
Educacao 0,18 0.28 0.01 0.02
Comunicacdo 0,12 0.23 0.01 0.01
Fonte: IBGE, Diretoria de Pesquisas, Coordenacao de indices de Precos

Alimentac&o no domicilio e transportes foram os principais motivos da surpresa altista, em funcéo
ao aumento maior que o esperado dos alimentos in natura e de combustiveis e veiculos. Além
disso, também houve aceleracao dos precos de bens industriais, pressionados pelas restricdes de
oferta e custos elevados, e de servi¢os, em linha com a reabertura da economia e impulsionando
os nucleos de inflagdo.

Um dos maiores problemas de uma inflagéo tao alta, a indexagédo ainda muito forte na economia
brasileira. Nao tem boom de demanda. A inflacdo reflete uma sequéncia de choques. A grande
questao é também o ciclo vicioso que estamos vivendo.
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