Especial IPCA - 27/09/2021

N&o sou um especialista em inflagdo, o que tenho s&o muitos anos de “janela” observando a dindmica da
inflacdo brasileira, alias bastante peculiar. O objetivo desse paper é prover uma ideia geral sobre como o
IPCA vem se comportamento, seus principais itens e subgrupos.

Nos graficos e tabelas que se seguem tento apresentar a ideia de que o processo de alta de pregos vem
realmente se espalhando e a ideia de inflag&o transitéria pode estar nos colocando numa situagdo muito
delicada a caminho de um ano pré-eleitoral, onde decisdes relevantes tendem a ser postergadas.

Como veremos abaixo, e como ja apresentei nos Ultimos relatérios do Focus, nicleos, subgrupos e itens
relevantes vem apresentando comportamentos de aceleracdo e ndo de estabilidade. Pode ndo fazer sentido
para muitos, mas ficar a espera de que a queda da renda faga o “trabalho sujo” do Bacen, pode nos custar
muito caro.

Jé& faz algum tempo que estou me posicionando sobre a continuidade da alta dos precos do petréleo nos
relatérios semanais de estoques. A crise do gas natural na Europa esta trazendo pressfes sobre precos de
fertilizantes e por fim, a nossa propria crise hidrica, ndo me deixam muitas davidas que para 2022 as
pressdes em subgrupos como Transporte e Alimenta¢do devem continuar, se ndo até aumentar. Precos de
produtos do agronegécio tendem a continuar bem pressionados.

Sendo assim, teria sido mais prudente ao Bacen, se semana passada ele tivesse sido menos otimista, pois
vejo os precos subindo ainda mais rapido. SO fico triste, pois vejo uma equipe das mais competentes
liderando o Bacen de hoje e esperando que o trabalho deles seja feito pela prépria alta dos precos, pois
ndo sei como continuaremos a fazer nossas compras nos supermercados.

Abaixo os principais subgrupos do IPCA:

Poderacdo dos Sub-Grupos Ago-21 L . .
Ao lado os principais subgrupos organizados pelo seu peso, do maior

Sub - Grupos Peso
5.Transportes 20,88%| [para o menor.
1.Alimentacao e bebidas 20,83%
2.Habitag&o 1597%| Os 3 maiores pesos: Transporte, Alimentacdo e Bebidas e Habitacao,
6.Salde e cuidados pessoaig  12,90%|  juntos somam 58% do peso do IPCA, por isso, itens como gasolina,
7.Despesas pessoals 10,07%|  gjuguel, transporte plblicos e outros itens que seréo vistos abaixo.
8.Educacéo 5,82%
9.Comunicagéo 5,41%
4. Vestuario 4,29%

3.Artigos de residéncia 3,85%
100,00%

O IBGE coleta precos de mais de 430 itens que compdes o IPCA e definidos pela POF (Pesquisa de
Orcamento Familiar) e a Gltima feita em 2018.

Abaixo 0s 20 maiores pesos no IPCA de agosto de 2021:

Maiores Pesos no IPCA com Base Ago-21

Peso Individual de Itens Sub-Grupos ago-21 Acumulado

1|Gasolina 5.Transportes 5,9796% 5,98%
2|Plano de salde 6.Saude e cuidados pessoais | 3,8718% 9,85%
3|Aluguel residencial 2.Habitac&o 3,6645% 13,52%
4|Refeicdo 1.Alimentacéo e bebidas 3,5927% 17,11%
5|Produtos farmacéuticos 6.Salde e cuidados pessoais | 3,2237% 20,33%
6|Recreagédo 7.Despesas pessoais 3,1730% 23,51%
7|Carnes 1.Alimentac&o e bebidas 3,1005% 26,61%
8|Automdvel novo 5.Transportes 2,9779% 29,58%
9|Empregado domeéstico 2.Habitacdo 2,9237% 32,51%
10| Transporte publico 5.Transportes 2,7986% 35,31%
11|Emplacamento e licenga 5.Transportes 2,2545% 37,56%
12|Condominio 2.Habitacdo 2,2117% 39,77%
13| Taxa de 4gua e esgoto 2.Habitacao 1,7787% 41,55%
14| Aparelhos eletroeletrénicos 7.Despesas pessoais 1,7801% 43,33%
15| Leites e derivados 1.Alimentacéo e bebidas 1,7522% 45,08%
16|Lanche 1.Alimentag&o e bebidas 1,7356% 46,82%
17|Servigo bancario 7.Despesas pessoais 1,7141% 48,53%
18|Ensino superior 8.Educagéo 1,6822% 50,22%
19| Conserto de automével 5.Transportes 1,6728% 51,89%
20| Combo de telefonia, internet e tv por assinatura |9.Comunicagéo 1,6102% 53,50%
434 Total de Iténs 100,00%

BRL Consultoria Financeira LTDA (Wolf Picks)

CNPJ: 10.597.290/0001-56

Av. Rainha Elizabeth da Bélgica 499 302 - Ipanema - RJ
CEP: 22.081-031



Individualmente o maior peso é da gasolina, incluido no subgrupo transportes, seguido de planos de saude
e aluguel residencial. S&o bons exemplos do que estamos todos sentido, 0 peso em nosso dia a dia e
espero ter revelado, com a tabela acima, porque estamos todos sendo pressionados pela alta dos pregos.

Existem inGmeras maneiras de se classificar os 434 itens que compde o IPCA em precos monitorados
(administrados), livres, servicos e nuicleos por exclusdo, dupla ponderacgado e outros. Mas o objetivo aqui é
bem mais simples, é apenas apresentar o quadro geral do que causa mais impacto no IPCA e em nosso

dia a dia.

Por exemplo, abaixo segue o gréafico da variagdo dos pre¢os da gasolina no IPCA nos Ultimos anos:
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Fica claro que os precos de gasolina
e energia vem pressionando o0s
precos em geral, refletidos aqui
apenas pelos precos da gasolina.

Circulei o periodo entre 2016 e 2020,
justamente porque foi um periodo de
fraco crescimento econdmico e de
qgueda dos pregos dos servigos, que
trouxe muita fraqueza ao IPCA.

Como disse antes, existem inUmeras
métricas onde os itens se encaixam e
duas delas sdo, servicos e
monitorados ou administrados.

Como podemos ver ao lodo e como
mencionei acima, o periodo pds 2015
e de recesséo, veio trazendo o prego
dos servicos para baixo, acentuado
com o lockdown, mas este ano
voltaram a se acelerar, o que pode
também vir sustentando a alta atual
do IPCA

Ao lado, a variagdo nos ultimos 12
meses dos 3 principais subgrupos do
IPCA que juntos somam 58% do
indice.

Até o momento, apenas alimentagao
e bebidas parecem ter encontrado um
ponto de inflexdo, mas lembro que as
comodities voltaram a subir no més de
setembro e provavelmente devem ter
voltado a pressionar o IPCA.



Espero que os gréficos e tabelas acima ajudem ou sustentem as argumentacgdes feitas.

José Haddock Lobo

BRL Consultoria Financeira LTDA
Administrador Carteira CVM
Brlconsultorial964@gmail.com
Wolf Picks
https://t.me/wolkpicks1964
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