Precos

Tabela 2.1 — indices gerais de precos

Variagdo % mensal

Discriminagéo 2014
Jan Fev Mar Abr Mai
IGP-DI 0,40 0,85 1,48 0,45 -045
IPA 0,12 1,00 1,91 0,27 -1,21
IPC-Br 0,99 0,66 0,85 0,77 0,52
INCC 0,88 0,33 0,28 0,88 2,05
Fonte: FGV

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

industrial
Variagdo % mensal

2012 2013

m Agricola u |ndustrial

Fonte: FGV

2014

Mai Jul Set Nov Jan Mar Mai Jul Set Nov Jan Mar Mai

A variagdo dos indices gerais de pregos — em cenario de,
consideradas médias trimestrais, aceleracdo de precos
agropecudrios e recuo de precos industriais — manteve-se,
no trimestre encerrado em maio, no mesmo patamar do
trimestre anterior. Ressalte-se a trajetoria de declinio da
variagdo mensal dos precos agropecuarios, que atingiu
5,58% em marco, 1,30% em abril e -2,46% em maio. Os
indices de precos ao consumidor desaceleraram no periodo,
destacando-se o impacto do esgotamento dos efeitos sazonais
dos custos de educagdo. A variacdo acumulada em doze
meses da inflagdo ao consumidor aumentou no trimestre.

2.1 indices gerais

O Indice Geral de Precos — Disponibilidade Interna (IGP-DI),
divulgado pela FGV, variou 1,48% no trimestre encerrado
em maio (1,95% no finalizado em fevereiro). A variagao do
Indice de Pregos ao Produtor Amplo (IPA) passou de 1,91%
para 0,94%; a do Indice de Pregos ao Consumidor (IPC),
de 2,36% para 2,16%; e a do [ndice Nacional de Custo da
Construcao (INCC), de 1,31% para 3,24%.

A evolucao do IPA no trimestre refletiu a redugdo, de 2,43%
para -0,30%, na variag¢@o dos precos dos produtos industriais,
com destaque para o recuo de 11,83% no preco do minério
de ferro; e a aceleragdo, de 0,51% para 4,33%, dos pregos
agropecudrios, ressaltando-se as elevagdes nos pregos da
batata-inglesa (46,01%) e do leite in natura (10,46%).
Considerados periodos de doze meses, os pregos industriais
aumentaram 6,73% em maio (8,41% em fevereiro) e os
agropecuarios, 9,32% (0,47% em fevereiro).

A menor variagao trimestral do IPC refletiu, em grande parte,
a moderagdo, de 5,25% para 0,94%, na alta dos pregos no
grupo educacao, leitura e recreagdo. Por sua vez, os precos
no grupo alimentacéo aceleraram, de 2,70% para 3,57%. Ja
a maior variagdo do INCC deveu-se tanto a aceleragdo de
precos nos itens materiais e servigos, de 1,38% para 1,92%,
quanto nos custos de mao-de-obra, de 1,25% para 4,45%.
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Tabela 2.2 — Pregos ao consumidor

Variagdo % mensal

Discriminagéo 2014
Jan Fev Mar Abr Mai

IPCA 0,55 0,69 0,92 0,67 0,46
Livres 0,60 0,78 1,20 0,64 0,42
Comercializaveis 0,67 0,26 0,80 0,67 0,72
Nao comercializaveis 0,54 1,23 1,54 0,62 0,17
Servigos 0,47 1,24 1,09 0,44 0,30
Monitorados 0,38 0,40 -0,02 0,77 0,59

Fontes: IBGE e Banco Central

Grafico 2.2 — Evolugao do IPCA
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Grafico 2.3 — indice de difusdo do IPCA
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Considerados intervalos de doze meses, o IGP-DI aumentou
7,26% em maio (6,30% em fevereiro e 6,20% em maio de
2013).

2.2 indices de precos ao
consumidor

O IPCA, divulgado pelo IBGE, variou 2,06% no trimestre
encerrado em maio (2,18% no terminado em fevereiro),
resultado de desaceleragdes dos pregos livres (2,32% para
2,28%) e dos monitorados (1,70% para 1,34%). A evolucao
dos precgos livres decorreu de menor variagdo (2,34%
ante 2,93%) dos pregos dos itens ndo comercializaveis,
destacando-se o fim da pressdo sazonal do item cursos
regulares; e de maior variacao (2,21% ante 1,62%) dos precos
dos itens comercializaveis, ressaltando-se os aumentos na
inflacdo de vestuario e leites e derivados.

Os precos dos servigos aumentaram 1,84% no trimestre
encerrado em maio (2,90% no finalizado em fevereiro), com
destaque para a desacelerag@o nos itens cursos regulares,
alimentag@o fora do domicilio e excursdo. Considerados
periodos de doze meses, os precos de servigos cresceram
8,70% em maio (8,20% em fevereiro).

A variagdo do IPCA acumulada em doze meses atingiu
6,37% em maio (5,68% em fevereiro), resultado de
aceleragdes dos pregos livres, de 6,28% para 7,07%, e dos
monitorados, de 3,71% para 4,08%. O indice de difusdo
do IPCA atingiu 69,26% no trimestre encerrado em maio
(68,41% no finalizado em fevereiro e 65,93% em igual
periodo de 2013).

2.3 Precos monitorados

Os pregos monitorados aumentaram 1,34% no trimestre
finalizado em maio (1,70% no terminado em fevereiro),
evolugdo associada, em especial, ao final do impacto do
reajuste no prego da gasolina, em dezembro. Em oposigao,
ocorreram reajustes mais expressivos nos pre¢os dos
itens produtos farmacéuticos e tarifas de energia elétrica
residencial.



Grafico 2.4 — Nucleos de inflagao
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Tabela 2.3 — IPCA - Itens monitorados

Variagdo % mensal

Discriminagéo Pesos 2014
Jan Fev Mar Abr Mai Noano
IPCA 100,00 0,55 069 092 067 046 3,33
Livres 7729 060 0,78 120 064 042 3,69
Monitorados 22,71 038 040 -0,02 0,77 059 2,14
Principais itens
Gaés encanado 0,07 -0,78 -0,03 059 0,05 0,00 -0,17
Onibus urbano 249 000 129 060 024 072 288
Agua e esgoto 1,52 0,33 0,37 049 0,76 -525 -3,39
Plano de satde 318 0,72 0,72 073 0,73 0,73 3,68
Gasolina 385 060 004 067 043 -0,35 1,39
Pedagio 0,11 -1,07 0,06 0,00 0,00 0,00 -1,01
Remédios 337 039 0,19 -008 184 147 3,85
Energia elétrica 2,63 -0,27 0,63 -0,87 1,62 3,71 4,85
Gas veicular 0,11 1,13 -0,26 088 089 095 3,64
Gas de bujao 1,09 013 0,16 001 022 016 0,68
Oleo diesel 0,14 091 059 0,70 0,14 041 2,17

Fonte: IBGE e Banco Central

Tabela 2.4 — Pregos ao consumidor e seus nucleos

Variagdo % mensal

Discriminagéao 2014

Jan Fev Mar Abr Mai
IPCA (cheio) 0,55 0,69 092 0,67 046
Excluséo” 052 092 0,88 041 042
Exclusdo” 0,50 0,79 058 052 054
Médias aparadas com suavizagao 0,55 0,51 0,59 0,56 0,64
Médias aparadas sem suavizagao 0,54 0,57 0,70 0,50 0,58
Dupla ponderagao 0,55 069 059 05 0,50
IPC-Br (cheio) 0,99 066 085 0,77 0,52
Médias aparadas 0,63 0,52 055 0,62 0,49

Fontes: IBGE, Banco Central e FGV

1/ Itens excluidos: monitorados e alimentag&o no domicilio.

2/ ltens excluidos: 10 itens da alimentag&o no domicilio e combustiveis (domésticos

e veiculos).

2.4 Nucleos

O ntucleo do IPCA, que exclui dez itens do subgrupo
alimenta¢ao no domicilio e combustiveis, aumentou 1,65%
no trimestre encerrado em maio (2,04% no finalizado
em fevereiro). Considerados periodos de doze meses, a
variagdo do indicador atingiu 6,48% em maio (6,19% em
fevereiro).

O nucleo que exclui os itens monitorados e todos os itens do
subgrupo alimentacéo no domicilio variou 1,72% no periodo
considerado (2,42% no trimestre terminado em fevereiro).
O indicador acumulou expansao de 7,24% no intervalo de
doze meses encerrado em maio (6,74% em fevereiro).

O ntcleo calculado por médias aparadas com suavizagao
cresceu 1,80% no trimestre finalizado em maio (1,65%
no encerrado em fevereiro). A variagdo em doze meses do
indicador atingiu 6,12% em maio (5,84% em fevereiro).

O nucleo calculado por médias aparadas sem suavizacao
variou 1,79% no trimestre finalizado em maio (1,84%
no trimestre anterior). Considerados intervalos de doze
meses, o indicador aumentou 6,10% em maio (5,64% em
fevereiro).

O nucleo de dupla ponderagdo aumentou 1,66% no trimestre
finalizado em maio (2,04% no encerrado em fevereiro). O
indicador acumulou variago de 6,65% no periodo de doze
meses finalizado em maio (6,48% em fevereiro).

O nucleo de inflagdo do IPC da FGYV, calculado pelo método
das médias aparadas com suavizagdo, aumentou 1,67%
no trimestre finalizado em maio (1,52% no terminado em
fevereiro). Considerados periodos de doze meses, o indicador
variou 5,46% em maio (5,17% em fevereiro).

2.5 Expectativas de mercado

De acordo com a Pesquisa Focus — Relatorio de Mercado
de 29 de maio, as medianas das projecdes para as variagdes
anuais do [IPCA em 2014 e 2015 atingiram 6,47% e 6,01%,
respectivamente (6,31% e 5,80% ao final de margo). A
mediana das expectativas para a inflagdo doze meses a
frente — suavizada — situou-se em 6,01% (6,10% em 31 de
marco).
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Grafico 2.5 - IPCA
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Grafico 2.6 — IGP-M e IPA-DI
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Grafico 2.7 — Cambio
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Tabela 2.5 — Resumo das expectativas de mercado

31.12.2013  31.3.2014  30.5.2014

2014 2015 2014 2015 2014 2015
Em percentual
IPCA 60 55 6,3 58 65 6,0
IGP-M 60 54 72 55 66 55
IPA-DI 59 54 66 56 71 58
Precos administrados 40 50 44 55 50 6,6
Selic (fim de periodo) 10,50 11,25 11,25 12,00 11,00 12,00
Selic (média do periodo) 10,47 10,78 11,06 11,96 10,91 12,00
PIB 20 25 1,7 20 15 19
Em R$/US$
Cambio (fim de periodo) 245 245 246 255 240 2,50
Cambio (média do periodo) 240 2,40 240 249 233 247
28 | Relatério de Inflagdo | Banco Central do Brasil | Junho 2014

A mediana da expectativa de varia¢do do Indice Geral de
Precos — Mercado (IGP-M) em 2014 passou de 7,20%, ao
final de margo, para 6,63%, em 29 de maio, e a referente
ao Indice de Pregos ao Produtor Amplo — Disponibilidade
Interna (IPA-DI) do mesmo ano passou de 6,61% para
7,13%. No mesmo periodo, a mediana das estimativas para
a varia¢do do IGP-M em 2015 manteve-se em 5,5%, e a
referente ao IPA-DI passou de 5,55% para 5,75%.

As medianas das expectativas para os aumentos dos pregos
administrados ou monitorados por contratos em 2014 e em
2015 atingiram, na ordem, 5,00% e 6,55%, em 29 de maio
(4,40% e 5,50%, respectivamente, em 31 de margo).

As medianas das taxas de cdmbio projetadas pelo mercado
para os finais de 2014 e de 2015 atingiram R$2,43/USS$ e
R$2,51/US$ , respectivamente, em 29 de maio (R$2,46/US$
e R$2,55/USS$ ao final de margo). As medianas das projegoes
para a taxa de cambio média de 2014 e de 2015 situaram-se
em R$2,33/US$ e R$2,47/USS , respectivamente (R$2,40/
USS e R$2,49/USS§ ao final de margo).

2.6 Conclusao

A inflacdo ao consumidor recuou no trimestre encerrado
em maio. Nesse contexto, cabe destacar o esgotamento de
pressdes sazonais do grupo educacao, parcialmente mitigado
pelas pressdes provenientes dos precos de alimentos.
Prospectivamente, o recente arrefecimento dos precos de
produtos agricolas no atacado devera repercutir sobre os
precos da alimentag@o ao consumidor nos préximos meses,
que também devem ser impactados pelos efeitos defasados
das agdes de politica monetaria recentemente implementadas.
Nao obstante isso, a inflagdo ao consumidor em doze meses
tende a aumentar no curto prazo, refletindo o efeito base,
ou seja, a eliminacdo de reduzidas taxas mensais registradas
em meados de 2013.
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