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IPCA dejaneirofoide 0,53% e acumula
altade 5,77% nos ultimos 12 meses

O IPCA de janeiro registrou alta de 0,53%, em
linha com a nossa expectativa de 0,50%. Apds a
surpresa altista de dezembro, a inflacdo voltou a
desacelerar e concentrada em reajustes
extraordindrios. As principais contribuicoes no
més vieram dos grupos de Alimentacao e bebidas,
Transportes, e Comunicacdo, que juntos
responderam por 64% da inflacdo observada. O
resultado do més coloca a inflacdo de volta a
tendéncia de queda, sugerindo que a alta de
dezembro foi evento pontual. Com isso, a politica
fiscal volta a ser um ponto central no debate da
inflacdo e juros em 2023. Com seu auxilio, a
tendéncia de queda poderia ser intensificada,
abrindo espaco para cortes significativos nos
juros. Por outro lado, o bom resultado da inflacdo
de janeiro, em termos qualitativos, pode
intensificar os ruidos entre o governo federal e o
Banco Central, com o primeiro aumentando a
pressao para que haja cortes tempestivos na taxa
dejuros.

Média dos nucleos volta a recuar
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== Meédia dos Nucleos IPCA = Média Movel de 3 Meses
Fonte: IBGE, Inter; Data-base: Jan/2023

As medidas de nucleos tiveram variacido média
de 0,51% em janeiro, desacelerando em relacao
a dezembro, quando a variacao foi de 0,66%.
Nota-se o retorno a tendéncia de queda
observada nos ultimos meses, com a média moével
dos ultimos trés meses voltando a desacelerar. O
resultado dos nucleos reflete a inflacio mais
concentrada em itens com  reajustes

extraordindrios, como IPVA e TV por assinatura.
Além disso, a difusdo da inflacdo recuou de 69%
em dezembro para 63% em janeiro, corroborando
avisdo de que a inflacdo foi menos disseminada.

Inflacdo Servicos M/M

== Servicos = Servicos Ex. Passagem Aérea
Fonte: IBGE, Inter; Data-base: Jan/2023

A inflacdo de servicos voltou a subir em janeiro.
Apbs apresentar alta de 0,44% em dezembro,
servicos teve alta de 0,6% em janeiro. Dessa vez,
o resultado foi influenciado principalmente pela
altade 2,09% do grupo de Comunicacao, que, por
sua vez, foi puxada pela alta de tv por assinatura
(11,78%) e combo de telefonia, internet e tv por
assinatura (3,24%). Apesar disso, observamos
gue adindmica atual ainda é de desaceleracdoe a
variacao de servicos acumula alta de 7,8% nos
altimos 12 meses.

Vestuario recua 0,27% em janeiro. Em 2022, os
precos do setor foram bastante pressionados,
registrando inflacdo acima de 1% em 10 dos 12
meses do ano. Nesse contexto, o resultado do
més foi uma boa noticia, apresentando o primeiro
recuo depois de 23 meses seguidos de altas.

O destaque positivo ficou por conta do grupo de
Saude e cuidados pessoais, que apresentou forte
desinflacdo. Apds alta de 1,60% em dezembro, o
grupo avancou 0,16% em janeiro. Resultado foi
influenciado pela queda de 1,26% nos precos dos
itens de higiene pessoal e da queda nos precos de
perfume e artigos de maquiagem. Por outro lado,
plano de saude avancou 1,21%, que ainda
incorpora a fracdo mensal dos reajustes dos
planos novos e antigos para o ciclo de 2022 a
2023.



inter

IPCA Janeiro 2023

MACRO RESEARCH

09/02/2023

indice de Difuso (%)
Ultimo valor: 63,13%

80%

70%

60%

50%

40%
O B S A S
N N N N $ $ &
W N N W W W N4

Fonte: Banco Central, Inter; Data-base: Jan/2023

Expectativas parao IPCA

Apesar da tendéncia de queda da inflacao,
reajustes de servicos, como educacao, e a volta
da tributacido sobre combustiveis devem ainda
manter a inflacao elevada em fevereiro e marco
e esperamos IPCA préximo de 5,5% para 2023.
Uma desaceleracdo maior sera possivel caso o
impulso fiscal nao seja tao significativo,
beneficiado pelas medidas da Fazenda para

Evolucdo do IPCA Mensal (%)

Jan Fev Mar Abr Mai
2010 075% 0.78% 0,52% 057% 043%
2011 083% 080% 0.79% 077% 047%
2012 0,56% 045% 021% 064% 036%
2013 086% 0,60% 047% 055% 037%
2014 055% 0,69% 0.92% 0.67% 046%
2015 071% 074%
2016 090% 043% 061% 078%
2017 0,38% 0.33% 025% 014% 031%
2018 029% 032% 009% 0.22% 0.40%
2019 0,32% 043% 0.75% 057% 013%
2020 021% 025% 007% _
2021 0,25% 0.86% 0.93% 031% 0.83%
2022 0,54% 101% - 1,06% 047%
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contencao de gastos. Nesse cenario, com a
politica monetaria em patamar bastante
restritivo, a desaceleracdo da atividade e do
crédito pode resultar em uma desinflacdo mais
célere. Por fim, as cotacdes das commodities em
reais e a evolucao recente do IPA, o indice de
precos ao produtor, também corroboram com
uma pressao inflacionaria baixista em bens para
2023.

Entretanto, as recentes discussoes sobre possivel
revisdo da meta de inflacio e autonomia do
Banco Central geram bastante ruido e reduzem a
poténcia da politica monetaria, impactando
principalmente as expectativas de inflacdo, o que
pode comprometer a trajetéria de convergéncia
da mesma.

Jul Ago Set Out Nov Dez
0,01% 0,04% 0.45% 075% 083% 0,63%
0,16% 0.37% 0.53% 043% 0,52% 0,50%
0.43% 0.41% 0.57% 059% 0,60% 079%
0,03% 0.24% 0.35% 057% 0,54% 092%
001% 025% 0.57% 042% 0,51% 0,78%
0.62% 022% 0.54% 0.82% 1,01% 0,96%
0,52% 0,44% 0.08% 0.26% 0,18% 0,30%
0.24% 0.19% 0,16% 042% 044%

0.33% -009% 0.48% 0.45% 0,15%
0,19% 0,11% -0,04% 0,10% 0,51%
0.36% 0.24% 0.64% 0.86% 0,89%

0,95% 073%

0,41% 0,62%

Fonte: BCB, Banco Inter
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Disclaimer: Este material foi preparado pelo Banco Inter S.A. As informacdes, opinides e estimativas nele contidas foram obtidas de fontes
consideradas seguras pelo Banco Inter S.A., mas nenhuma garantia é firmada pelo Banco Inter S.A. ou empresas a ele ligadas quanto a correcéo e
integridade de tais informacdes, opinides e estimativas, ou quanto ao fato de serem completas. As informacdes apresentadas neste material podem
variar de acordo com a movimentacgdo de mercado. Este material destina-se a informacéo de investidores e ndo constitui oferta de compra ou venda
de titulos e/ou valores mobilidrios. Este material ndo pode ser reproduzido, distribuido ou publicado por qualquer pessoa, para quaisquer fins sem

autorizacao prévia.




