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analistas

Alta de 0,55% foi puxada por itens fora dos nucleos de inflagao

Por Rafael Vazquez e Alessandra Saraiva — De Sao Paulo e do Rio
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IPCA-15 acelera, mas néo preocupa, dizem analistas | Brasil | Valor Econémico

Julia Passabom: apesar da alta surpresa, inflacdo mostra que esta contida — Foto: Solange Macedo/SM2

O indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo-15 (IPCA-15) subiu 0,55% em
janeiro, apds alta de 0,52% em dezembro de 2022, conforme divulgou ontem o
Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE). O resultado ficou acima da
expectativa do mercado coletada pelo Valor Data, que era de 0,52%. Contudo,
economistas pontuaram que a composicao do indicador foi positiva.
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“Uma parte importante é que, quando olhamos as métricas de inflacdo subjacente,
tanto na parte de bens quanto de servicos, vieram ligeiramente abaixo do que
esperavamos. Entdo, apesar da surpresa altista, ela ficou centralizada em itens que
nao sao nucleos de inflacdo, que € onde o Banco Central é mais sensivel. A
desinflacao continua aparecendo”, observou a economista do Itad Unibanco Julia
Passabom.

A equipe econémica do banco Original destacou que o resultado acima do que o
mercado esperava é explicado pela surpresa com os reajustes no setor de
comunicacao, que anotou inflagdo de 2,36%, além de uma desinflacao mais lenta da
alimentacao no domicilio e uma heranca da recomposicao dos precos de higiene
pessoal (1,88%) e planos de saude (1,21%).

“Ainda assim, vemos o headline com bons olhos, ja que a surpresa com passagem
aérea e combos de TV por assinatura tende a se dissipar nos proximos meses. A
inflacdo de servigos gerais segue cedendo e os nucleos também mantém um ritmo
bem comportado no tempo”, escreveram os economistas do Original.
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De acordo com o IBGE, foram notadas aceleracdes ou fim de deflacao de precos em
Artigos de Residéncia (de -0,46% para 0,38%); Despesas Pessoais (de 0,39% para
0,57%); Educacao (zero para 0,36%); Saude e Cuidados Pessoais (de 0,40% para
1,10%); e Comunicacao (de 0,18% para 2,36%).

Por outro lado, foram notadas desaceleracfes de precos em Alimentac¢do e Bebidas
(de 0,69% para 0,55%); Habitacao (de 0,40% para 0,17%); Vestuario (de 1,16% para
0,42%); Transportes (de 0,85% para 0,17%).

No caso dos alimentos, Mauricio Nakahodo, economista do banco MUFG, destaca
gue houve desaceleracdo mesmo em meio ao periodo de chuvas, que normalmente
pressiona os precos de produtos naturais.

Para o economista-chefe da Parcitas, Vitor Martello, os componentes ciclicos da
inflagdo, como servicos subjacentes e bens industriais, estdo apresentando uma
dinamica benigna. “Ha sinais claros de desinflacdo quando olhamos a difusao deles
e a queda da inflacao trimestral ajustada pela sazonalidade. Sdo itens que estao
girando, alguns deles, abaixo da banda inferior da meta de inflacdo. Isso chama a
atencao” disse.

A economista-chefe da Armor Capital, Andrea Damico, observou que o IPCA-15 ficou
em 5,87% em 12 meses até janeiro, ante 5,90% até dezembro de 2022. “A tendéncia
€ que respiremos mais aliviados neste ano. Nao esperamos deflacdao, mas
trabalhamos com cenario de altas bem mais moderadas.”

No fechamento de janeiro ela espera alta de 0,62%. “Subiu um pouco por causa de
itens que repetem todos os meses, como emplacamento e licenciamento de
veiculos [ligados ao IPVA] e tem essa surpresa de passagem aérea que precisa ser
incorporada.” Passagem aérea caiu apenas 0,22%, menos do que a maioria dos
economistas esperava.

Ja emplacamento e licenciamento de veiculos teve alta de 1,61%. “IPVA mais alto e
repete esta variacdo o ano todo. Automaticamente a projecao do ano sobe 26
pontos-base”, projeta a estrategista de inflagdo da Warren Renascenca, Andréa
Angelo.
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A revisao das proje¢des para o fim do ano devido a essa surpresa nao € consenso
entre economistas, que preveem inflacdo de 5% a 6% em 2023, acima da meta de
3,25%.
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