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0,96%: IPCA acelera com pressoes disseminadas

@ pactual

O IPCA de julho apresentou uma alta de 0,96% m/m, versus 0,95% m/m esperado pelo consenso de mercado. Essa € a
maior variacdo para um més de julho desde 2002, quando o indice registrou alta de 1,19%.

Em 12 meses, o IPCA ficou em 8,99%, em linha com as expectativas do mercado de 8,98%. No ano, o IPCA ja acumula

alta de 4,76%, aproximando-se ao teto da meta de inflacao (5,25%).

Assim, como esperado pelo mercado, o indice acelerou em relacdo a junho (0,53% m/m), com nove dos oito grupos
pesquisados apresentando alta no més
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Fonte: IBGE, Bloomberg e BTG Pactual, 2021.

Outros indicadores do IPCA
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0,06 0,38 0,43 0,70

10 de agosto de 2021

2,31
2,17

7,61
(2,43)
1,26
2,70
2,83
4,96
2,40
(0,99)

1,70
0,94
2,79

8,06 8,35 XeleM Composicao
7,96 8,41 EXer: do IPCA
12,54 12,59 13,25 20,9
14,94 15,05 15,90 20,8
7,58 8,72 11,21 156
4,14 4,31 3,18 131
1,60 1,94 252 10,1
(1,11) (1,11) (0,82) 5,9
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Energia elétrica pressiona pre¢cos administrados @pactual

No més de julho, o maior impacto veio novamente de Habitacdo (3,10%), impulsionado pela alta em energia elétrica
(7,88%), impactado pela continuidade do cenario hidrico desfavoravel que levou a Aneel a reajustar o valor da bandeira
tarifaria Vermelha 2 em 52%.

Ja o segmento de Transportes apresentou a segunda maior alta (de 0,41% para 1,52%), com destaque para a aceleracao
em passagens aéreas (35,22%), transporte por aplicativo (9,31%) e combustiveis (1,24%), apresentando relacédo direta
com a reabertura da economia e retomada da mobilidade social para patamares proximos ao pre-pandemia.
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Reabertura da economia provoca alta da inflacao de Servicos @pactua|

No més, o segmento de alimentacdo no domicilio voltou a apresentar sinais altistas, acelerando de 0,33% para 0,78%,
principalmente por conta da alta nos precos de alimentos in natura, impactados pelo clima adverso enfrentado pelo pais

Para Servicos, o grupo acelerou de 0,23% para 0,67%, atingindo 3,04% na comparacéo anual, ainda abaixo da meta de
inflacéo (3,75%), mas com a retomada da atividade econémica no 2S21, a inflacdo do setor deve continuar acelerando,
pressionando mais o IPCA e, consequentemente, podendo influenciar as expectativas para o IPCA de 22.

Apesar da leve desaceleracdo do indice de difusdo, ele permanece acima da média histérica e a média movel de 12
meses segue em tendéncia de alta.
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Riscos altistas de curto prazo @pactual

A aceleracao do indice no més foi impulsionado por precos administrados, servicos e alimentos in natura.

Para os proximos meses, enquanto o aumento de mobilidade social e a reabertura podem seguir pressionando a inflacao
de servicos, as condicbes climaticas adversas e 0s problemas de produtividade na agricultura devem continuar
provocando altas nos alimentos.

Além disso, no més de agosto, a Aneel pode promover mais um reajuste no preco da energia elétrica, levando a maiores
Impactos em administrados.

IPCA 12 meses: indice cheio vs. nucleo (%) IPCA 12 meses: precoslivresvs.regulados (%)
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IPCA de julho acima do intervalo histérico. @pactua|

O dado de hoje segue indicando pressOes inflacionarias disseminadas nos segmentos Industrial, de Servicos e
Administrados. Com isso em mente, revisamos nossa projecao do IPCA para 2021 de 6,8% para 7,5%, modificando
nossa expectativa para bandeira tarifaria de dezembro de 2021 para Vermelha 2 e reajustando para cima também o
valor da bandeira, conforme esperado pela Aneel.

Para o cenario de juros, precisamos monitorar as expectativas de inflagao, principalmente para 2022, considerando que as
projecdes de inflacdo para o proximo ano podem ser contaminadas pelo cenario atual. Além disso, as expectativas do Top
5 do Boletim Focus para 2022, ja sinalizam um IPCA de 3,99%, acima da meta de 3,5% para o0 ano, o que tem estimulado

o BCB a adotar uma politica monetéaria contracionista.
Projecao IPCA 2021 e 2022: BTG Pactual Historico IPCA
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Historico dos componentes

IPCA Bens Duraveisvs Nao-Duraveis

= |PCA Bens Duraveis == |PCA Bens Nao-Duraveis
20

15

10

NN NN N N N N N U N NN SN E N A A
N N N
Alimentose Beb.,Habitacdo e Transporte (a/a%)

——Alimentos e Beb. e==Habitacdo =—Transporte
20

15
10
5
0
)
(10)
\Q»\'\ \(1'\“/'{5(5\”‘\(’3(’3\‘5\6(\\%\9’\Q'3’f]9f19f11\

0’ \ ’QJ\, K’ Qlool &/ \f(b\ ,1//.0\/
T TP V@ S T F T E S @S

Fonte: IBGE, Bloomberg e BTG Pactual, 2021.

Art. de Residéncia, Vestuario e Desp. Pessoais (a/a%)
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