Precos

Tabela 2.1 — indices gerais de precos

Variagdo % mensal

Discriminagao

2011

Abr Mai Jun Jul Ago
IGP-DI 050 001 -0,13 -0,05 0,61
IPA 024 -063 -019 -0,13 0,77
IPC-Br 0,95 051 -0,18 -0,04 0,40
INCC 106 294 037 045 013

Fonte: FGV

Gréfico 2.1 — Evolugao do IPA (10, M e DI) — Agricola e

industrial
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Os principais indicadores da inflagdo registraram
desaceleracdo no trimestre encerrado em agosto, em
relacdo ao finalizado em maio. A evolucéo favoravel dos
precos ao consumidor esteve associada, principalmente,
ao arrefecimento nas variagBes dos pre¢os nos grupos
alimentacéo e vestuario. Por sua vez, a desaceleracdo nos
indices gerais de precos evidenciou a moderacdo dos pre¢os
industriais no atacado. No mesmo sentido, os ndcleos de
inflacdo ao consumidor registraram, nos distintos critérios
adotados para o seu calculo, variagdes menores no trimestre
encerrado em agosto do que no finalizado em maio.

2.1 indices gerais

O indice Geral de Precos — Disponibilidade Interna
(IGP-DI) variou 0,43% no trimestre encerrado em agosto,
ante 1,12% naquele finalizado em maio, evolucdo decorrente
de reducdes nas variagdes trimestrais do indice de Precos
ao Consumidor (IPC) e do indice Nacional de Custo da
Construcéo Civil (INCC), e de expans&o na relativa ao indice
de Precos ao Produtor Amplo (IPA).

O IPA cresceu 0,44% ante 0,22% no trimestre
finalizado em maio, refletindo aumentos de 0,21% nos
precos agricolas e de 0,52% nos precos industriais, que
haviam registrado variacOes respectivas de -2,79% e 1,33%
no periodo encerrado em maio. A evolugdo dos precos no
segmento industrial esteve associada, em grande parte, a
menor alta registrada no segmento minerais metalicos e aos
recuos nos segmentos metalurgia basica, produtos de metal
e produtos quimicos, enquanto a mudanca na dinamica dos
precos agricolas foi determinada, em grande parte, pelos
aumentos nos pre¢os dos itens soja, arroz, suinos e aves.

O IPC variou 0,18% no trimestre encerrado em

agosto, ante 2,18% naquele terminado em maio. Ressaltem-se,
no periodo, as retragBes de precos nos segmentos alimentacéo,
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Tabela 2.2 — Pregos ao consumidor

Variagdo % mensal

Discriminagao 2011
Abr  Mai  Jun Jul Ago

IPCA 0,77 047 015 0,16 0,37
Livres 0,56 044 0,26 0,11 0,51
Comercializaveis 0,60 0,36 0,19 -0,04 0,55
N&o comercializaveis 052 050 0,32 0,23 0,47

Servigos 054 059 060 042 0,50
Monitorados 1,29 055 -0,12 0,29 0,03
Fontes: IBGE e Banco Central
Grafico 2.2 — Evolucéo do IPCA
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evidenciando reducdes nos itens arroz, feijao, hortalicas e
legumes, frutas e aves e ovos; e transportes, influenciada por
decréscimos de precos nos itens gasolina e alcool.

O INCC registrou aumentou 0,96% no trimestre,
ante 4,48% de marco a maio, reflexo de desaceleragdes nos
custos da méo de obra, de 7,71% para 0,99%, e nos pre¢cos
dos materiais e servigos, de 1,43% para 0,90%.

O IGP-DI aumentou 3,52% nos oito primeiros meses
do ano e 7,81% no periodo de doze meses encerrado em
agosto. O indicador havia acumulado variag&o de 6,87% de
janeiro a agosto de 2010.

2.2 indices de precos ao
consumidor

indice Nacional de Precos ao
Consumidor Amplo

O indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo
(IPCA) aumentou 0,68% no trimestre encerrado em agosto,
ante 2,04% naquele finalizado em maio, reflexo de menores
elevacgdes dos precos livres e dos monitorados, responsaveis,
na ordem, por 0,62 p.p. e 0,06 p.p. da variag&o do indicador.
O indice apresentou variagcdes mensais de 0,15% em junho;
0,16% em julho; e 0,37% em agosto.

Os precos livres aumentaram 0,88%, ante 1,69%
no trimestre encerrado em maio, resultado de elevagfes
de 0,70% no segmento de bens comercializaveis e de
1,02% no relativo a ndo comercializaveis. Destagque-se, no
segmento de ndo comercializaveis, o recuo de 7,76% nos
precos dos alimentos in natura, que haviam aumentado
3,75% no trimestre finalizado em maio, e a reducdo de
0,93 p.p., para 2,33%, na variacdo do item empregado
doméstico. A desaceleracdo observada no ambito dos bens
comercializaveis esteve associada, em especial, a evolucao
favoravel dos precos do grupo vestuario e aos recuos
nos precos dos itens oleos e gorduras, bovinos, alcool e
automovel novo.

Considerado o conjunto dos precos livres, 0s pre¢os
da alimentacdo aumentaram 0,12% no trimestre, resultado
decorrente, em parte, do arrefecimento na variacéo dos precos
dos alimentos industrializados e dos recuos nos relativos a
produtos semielaborados e in natura. A variagdo dos precos
de servicos recuou de 1,99% para 1,53% no trimestre.



Gréfico 2.3 - indice de difusdo do IPCA
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Tabela 2.3 — Pre¢o ao consumidor

Variagdo % mensal

Discriminagao Pesos 2011

Abr  Mai Jun Jul Ago No ano

IPCA 100,00 0,77 0,47 0,15 0,16 0,37 4,42
Livres 70,94 056 0,44 0,26 0,11 0,51 4,36
Monitorados 29,06 1,29 055 -0,12 0,29 0,03 458
Principais itens

Gasolina 4,18 6,26 085 -394 0,15 -0,14 6,16

Onibus urbano 3,90 0,22 0,79 0,79 003 0,00 845
Gés encanado 0,10 0,00 -0,12 1,79 0,18 0,00 947
Agua e esgoto 158 1,00 2,32 0,08 033 105 6,07

Remédios 2,77 2,41 1,20 0,47 -0,04 0,11 4,06
Telefone celular 1,27 0,02 0,83 0,00 0,01 0,17 3,43
Gés veicular 0,10 1,35 2,74 -0,30 0,30 0,48 3,49

Plano de salude 3,45 0,59 0,59 0,59 0,58 0,74 4,96
Energia elétrica 3,12 0,94 0,87 045 0,21 -041 212

Oleo diesel 0,08 0,07 -0,03 -0,15 -0,18 0,02 1,47
Gas de bujdo 1,14 0,08 0,21 0,27 -0,09 -0,11 0,80
Pedagio 0,12 0,00 0,00 0,00 4,62 0,79 5,63
Fonte: IBGE

Tabela 2.4 — Pregos ao consumidor e seus nucleos

Variagdo % mensal

Discriminagao 2011

Abr  Mai  Jun Jul  Ago

IPCA (cheio) 0,77 047 015 016 0,37
Exclusio ¥/ 052 054 056 0,33 0,32
Excluséo Z 0,58 043 050 040 045

Médias aparadas com suavizagéo 0,60 0,64 054 041 0,55
Médias aparadas sem suavizacéo 0,49 045 044 0,28 0,33

Dupla ponderacéo 0,68 059 042 0,38 0,39
IPC-Br (cheio) 0,95 0,51 -0,18 -0,04 0,40
Médias aparadas 055 0,48 0,40 029 0,46

Fontes: IBGE, Banco Central e FGV

1/ Itens excluidos: 10 itens da alimentagdo no domicilio e combustiveis (domésticos
e veiculos).

2/ Itens excluidos: monitorados e alimentagéo no domicilio.

O indice de difusdo do IPCA, que revela a propor¢éo
do nimero de itens do indicador que apresentou aumento de
prec¢os, atingiu média de 58,85% no trimestre encerrado em
agosto, ante 64,15% naquele finalizado em maio e 52,86%
em igual periodo de 2010.

O IPCA acumulou variacdo de 4,42% nos
oito primeiros meses do ano, ante 3,14% no periodo
correspondente de 2010, aceleracdo decorrente de aumentos
respectivos de 0,75 p.p. e 2,56 p.p. nas variagdes dos precos
livres e dos monitorados, que atingiram, na ordem, 4,36% e
4,58%. A variacao acumulada em doze meses atingiu 7,23%,
ante 6,55% em maio.

2.3 Precos monitorados

Os precos monitorados aumentaram 0,20% no
trimestre encerrado em agosto, ante 2,92% de margo a maio,
retragdo associada, em especial, aos menores aumentos
nos itens tarifas de energia elétrica, taxa de agua e esgoto,
e remédios e a reducdo de 3,93% no preco da gasolina.
Em oposicdo, ocorreram aumentos nos precos dos itens
passagem aérea, 9,51%; 6nibus interestadual, 6,63%; e
pedéagio, 5,45%.

A variacdo acumulada em doze meses dos precos
monitorados atingiu 5,71% em agosto, ante 5,96% em maio,
enguanto, considerados 0s oito primeiros meses do ano,
registraram-se aumentos de 4,58% em 2011 e de 2,02%
em 2010.

2.4 Nucleo de inflacao

O nucleo do IPCA, por exclusdo, que exclui dez
itens de alimentacdo no domicilio e combustiveis, registrou
variacGes de 0,56% em junho, 0,33% em julho e de 0,32%
em agosto, acumulando 1,21% no trimestre encerrado em
agosto, ante 1,77% naquele finalizado em maio. A variacao
do indicador acumulada em doze meses atingiu 6,82% em
agosto, ante 6,30% em maio.

Onucleodo IPCA, por exclusdo de itens monitorados
e de alimentacdo no domicilio, variou 0,50% em junho,
0,40% em julho e 0,45% em agosto, acumulando aumento
trimestral de 1,36%, ante 1,71% no periodo margo a maio.
Considerados periodos de doze meses, 0 indicador cresceu
7,34% em agosto, ante 6,80% em maio.
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Gréfico 2.4 — Nucleos de inflagédo
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O nucleo calculado por médias aparadas com
suavizagao registrou variagdes de 0,54% em junho, 0,41%
em julho e 0,55% em agosto, acumulando 1,51% no
trimestre. O critério utilizado para o calculo desse indicador
exclui os itens cuja variacdo mensal se situe acima do
percentil 80 ou abaixo do percentil 20 da distribuicdo, além
de suavizar ao longo de doze meses a flutuagéo de itens cujas
variagdes sdo concentradas em poucos periodos do ano. A
variagdo do indicador acumulada em doze meses atingiu
6,41% em agosto, ante 5,86% em maio.

O nucleo por médias aparadas sem suavizagao
registrou variacGes de 0,44% em junho, 0,28% em julho
e 0,33% em agosto, acumulando 1,05% no trimestre
encerrado em agosto, ante 1,55% naquele finalizado em
maio. Considerados intervalos de doze meses, o indicador
variou 5,85% em agosto, ante 5,40% em maio.

O nucleo de dupla ponderacédo apresentou variacdes
de 0,42% em junho, 0,38% em julho e 0,39% em agosto,
acumulando 1,19% no trimestre finalizado em agosto, ante
1,98% naquele encerrado em maio. A variagédo do indicador
acumulada em doze meses totalizou 7,23% em agosto, ante
6,68% em maio. Esse nlcleo é calculado reponderando-se 0s
pesos originais — baseados na importancia de cada item para
a cesta do IPCA — pelos respectivos graus de volatilidade
relativa, um procedimento que reduz a importancia dos
componentes mais volateis.

O nucleo de inflagdo do IPC, da FGV, calculado pelo
método das médias aparadas com suavizacao, apresentou
variacoes de 0,40% em junho, 0,29% em julho e 0,46%
em agosto, acumulando 1,15% no trimestre, ante 1,47% de
mar¢o a maio. Consideradas variagdes acumuladas em doze
meses, o indicador registrou aumento de 5,38% em agosto,
ante 5,13% em maio.

2.5 Expectativas de mercado

De acordo com a Pesquisa Focus — Relatério de
Mercado de 2 de setembro, as medianas das projecdes
relativas as variacdes anuais do IPCA para 2011 e 2012
atingiram 6,4% e 5,3%, respectivamente, ante 6,2% e 5,1%,
ao final de junho. A mediana das expectativas para a inflacdo
doze meses a frente — suavizada — situou-se em 5,53%, ante
5,18% em 30 de junho.

A mediana relativa & variacdo do indice Geral de
Precos — Mercado (IGP-M) para 2011 recuou de 6%, ao



Gréfico 2.6 — IGP-M e IPA-DI
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Tabela 2.5 — Resumo das expectativas de mercado

31.3.2011 30.6.2011 2.9.2011

2011 2012 2011 2012 2011 2012

IPCA 60 50 62 51 64 53
IGP-M 6,9 49 6,0 50 56 50
IPA-DI 74 48 56 49 49 47
Precos administrados 46 45 51 45 54 45
Selic (fim de periodo) 12,3 11,3 12,5 125 124 11,9
Selic (média do periodo) 12,1 119 12,2 12,5 12,1 117
Cambio (fim de periodo) 1,7 1,8 16 1,7 16 1,7
Cambio (média do periodo) 1,7 17 16 1,7 16 16
PIB 40 43 39 41 3,7 38

final de junho, para 5,6%, em dois de setembro, enquanto
a referente ao IPA-DI decresceu de 5,6% para 4,9%.
No mesmo periodo, a mediana para 2012 para o IGP-M
manteve-se em 5,0% e a relacionada ao indice de Precos
ao Produtor Amplo — Disponibilidade Interna (IPA-DI)
diminuiu de 4,9% para 4,7%.

A mediana das expectativas quanto ao aumento dos
pregcos administrados ou monitorados por contratos para
2011 atingiu 5,4% em 2 de setembro, ante 5,1% ao final de
junho, enquanto a referente a 2010 se manteve em 4,5%.

A mediana da taxa de cambio projetada pelo
mercado para o final de 2011 permaneceu em R$1,60/US$,
entre o final de junho e 2 de setembro, enquanto a relativa ao
final de 2012 foi revisada de R$1,70/US$ para R$1,65/USS$.
As medianas das proje¢des para as taxas de cdmbio média
relativas a 2011 e a 2012 registraram recuos respectivos
de R$1,61/US$ para R$1,60/US$ e de R$1,67/US$ para
R$1,63/US$ no periodo.

2.6 Conclusao

O cenério prospectivo para a inflacdo apresenta
sinais favoraveis desde o Gltimo Relatério de Inflagdo. Nesse
sentido, as evidéncias sugerem que os impactos diretos de
choques de oferta domésticos e externos registrados no final
de 2010 e inicio de 2011 j& estdo incorporados nos pre¢os
ao consumidor. Além disso, a concentracao de reajustes de
precos administrados ocorrida no primeiro trimestre deste
ano apresenta reversdo parcial. Nesse cenario, em que o
descompasso entre a evolucdo da oferta e da demanda
persiste, mas tende a decrescer, o nivel de utilizacdo da
capacidade instalada mostra recuo e se encontra abaixo
da tendéncia de longo prazo, a trajetéria dos precos das
commodities experimenta acomodagdo, compativel com
a deterioracdo do ambiente econémico internacional, a
inflacdo acumulada em doze meses tende a se deslocar na
direcdo da trajetoria de metas a partir do quarto trimestre
do ano.
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