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INFLACAO
Analise e projecoes de inflacao

Sumario

Os dados mais recentes mostram que a melhora do cendrio de inflagio no pais,
iniciada no segundo semestre do ano, vem se mantendo nos tltimos meses, conju-
gando forte queda dos precos administrados e recuo mais ameno dos pregos livres.
Apos registrar alta de 11,9%, no acumulado em doze meses, em junho, a inflacio
medida pelo Indice de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA) veio desacelerando
continuamente, de modo que, em novembro, esta varia¢io j havia recuado para

5,9%.

No acumulado do ano, até novembro, a variagio registrada pelo IPCA, de 5,1%,
reflete, em grande parte, a queda de 4,1% dos precos administrados, especialmen-
te da gasolina (-25%) e da energia elétrica (-19,2%). Além da incidéncia de uma
aliquota menor do Imposto sobre Circulagio de Mercadorias e Prestagao de Ser-
vicos (ICMS)," a redugio dos pregos das commodities energéticas no mercado in-
ternacional e o aumento no nivel dos reservatérios explicam, em grande parte, o
comportamento baixista dos precos destes bens e servigos, em 2022. No caso dos
pregos livres, verifica-se que, embora em desaceleragio, a melhora no desempenho
deste grupo deve-se apenas ao comportamento mais benevolente dos bens indus-
triais, tendo em vista que tanto os alimentos no domicilio quanto os servigos livres
apresentam trajetdria de alta ao longo do ano. Por certo, mesmo apontando uma
variagao ainda elevada em 2022 — 8,3%, no acumulado de janeiro a novembro —,
a alta dos bens industriais é 2,1 pontos percentuais (p.p.) menor que a observada
no mesmo periodo de 2021. Em contrapartida, a inflagao acumulada no ano dos
alimentos no domicilio e dos servigos livres registra variacoes de 12,4% e 7,1%,
respectivamente, alcangando patamares bem acima dos verificados em 2021 (7,4%
e 3,9%, nesta mesma ordem).

Nota-se, no entanto, que, mesmo diante desta trajetéria de aceleragao dos alimen-
tos e dos servigos livres, o cendrio prospectivo para a inflacio brasileira mantém-se
favordvel, tendo em vista a sinalizagio de uma defla¢io ainda mais intensa dos pre-
cos administrados. Desta forma, as proje¢oes do Grupo de Conjuntura da Dimac/
Ipea para o IPCA em 2022 foram mantidas em 5,7%, ainda que a composi¢ao
tenha se alterado. Por certo, na comparagao com as previsoes divulgadas na edicao
anterior da visao geral da Carta de Conjuntura, houve um leve aumento das pro-
jecoes de inflagao de alimentos, bens industriais e servigos, cujas taxas estimadas
avancaram de 13,2%, 8,7% e 7,6% para 13,3%, 9,0% e 7,8%, respectivamente.

1. De acordo com a Lei Complementar no 194/2022, os combustiveis, a energia elétrica, os servigos de comunicagio ¢ o transporte coletivo
passaram a ser considerados bens e servigos essenciais e indispensaveis, o que limita a aliquota do ICMS.
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Em contrapartida, a nova estimativa para os precos administrados indica uma deflagdo mais forte em 2022
(-4,6%) ante a projetada anteriormente (-4,2%). Este mesmo cendrio se estende ao Indice de Nacional de
Precos ao Consumidor (INPC), uma vez que, mesmo mantendo a previsao de alta de 6,0% para o ano, houve
pequenas mudangas nas projegoes dos segmentos que o compdem. No caso dos alimentos no domicilio, a alta
projetada passou de 13,8% para 14,2%, enquanto as estimativas para os bens industriais e os servicos avanca-
ram de 8,3% e 7,2% para 8,4% e 7,5%, respectivamente. A deflacio esperada para os precos administrados,
por sua vez, tornou-se mais intensa, passando de -3,9% para -4,4%.

Para 2023, embora a projecao de inflagio do Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea, tanto para o IPCA quanto
para o INPC, tenha sido levemente revista para cima — alta de 4,9% ante taxa de 4,7% projetada anteriormen-
te, em ambos os casos —, as estimativas ainda estao baseadas na continuidade deste processo de desinflagao pelo
qual a economia brasileira vem passando. A desagregacio destas previsoes, entretanto, revela mudangas na tra-
jetéria dos pregos monitorados e dos pregos livres no préximo ano. No caso dos pregos administrados, em que
pese a expectativa de um comportamento favordvel dos precos do petréleo no mercado internacional e de um
cendrio hidrico confortdvel, estima-se que a deflagdo apresentada por este segmento em 2022 seja revertida ao
longo de 2023, pressionada pelos reajustes contratuais das distribuidoras de energia e das operadoras de planos
de satde, além de uma recomposi¢ao mais acentuada das tarifas de transporte ptblico. Desta forma, projeta-se
uma alta similar, de 5,6%, para os pregos administrados em 2023, no IPCA e no INPC.

J4 em relagdo aos pregos livres, as expectativas indicam desaceleragao da inflagio, em 2023, em todos os seg-
mentos que compoem este grupo de bens e servigos. Por certo, mesmo diante da piora do cendrio externo e do
aumento do risco sobre a taxa de cAmbio — advindos de um aperto monetdrio mais forte em diversos paises —,
a perspectiva de queda dos precos das commodities no mercado internacional, aliada 2 normalizagio das cadeias
produtivas, deve impedir pressoes adicionais sobre os precos dos bens industriais e dos alimentos. Logo, proje-
ta-se alta de 3,3% para os bens industriais no IPCA e de 3,4% no INPC. Adicionalmente, a proje¢io de uma
safra recorde de grios e a baixa probabilidade de eventos climdticos adversos ajudam a compor um cendrio de
alta menos intensa dos alimentos em 2023, cujas taxas estimadas sao de 5,2% no IPCA e de 5,1% no INPC.
Por fim, os efeitos sobre o mercado de trabalho de um crescimento mais modesto da atividade econ6mica em
2023 devem gerar um arrefecimento da demanda por servicos e, por conseguinte, uma desaceleracio da infla-
¢ao deste segmento, cujas altas projetadas para o préximo ano sio de 5,4% no IPCA e 5,5% no INPC.

Cabe ressaltar, no entanto, que nao estao descartados riscos inflaciondrios adicionais, que podem limitar este
processo de desinflagaio em 2023. Pelo lado da economia mundial, o prolongamento da guerra entre Russia e
Ucrinia pode gerar uma reversao da trajetéria mais benevolente das commodities, especialmente do petréleo e
dos cereais. J4 internamente, as incertezas em relacdo a politica fiscal podem trazer impactos negativos sobre a
taxa de cimbio.

1 Inflacao: aspectos gerais e projecoes

Apés encerrar o primeiro semestre do ano com taxa de varia¢ao acumulada em doze meses de 11,9%, a inflagao
brasileira, medida pelo IPCA, veio desacelerando continuamente, de modo que, em novembro, a alta apurada
foi de 5,9%. Embora grande parte deste recuo tenha origem na deflagao dos precos administrados, a melhora
no comportamento dos bens industriais também ajuda a compor este quadro de maior alivio inflaciondrio.
Nota-se ainda que, diante deste cendrio corrente mais favordvel e tendo em vista a perspectiva de continuidade
deste movimento de desaceleracao nos préximos meses, as expectativas de mercado — segundo o relatério Focus
do Banco Central do Brasil (BCB) — estao baseadas em uma queda continua da inflacio acumulada em doze
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meses até meados de 2023 (gréfico 1). O repique no terceiro trimestre do ano que vem que se nota no gréfico
serd causado pela saida, na taxa acumulada em doze meses, dos meses com variagoes negativas mais acentuadas

em 2022,
GRAFICO 1
IPCA: taxa de variacdo acumulada em doze meses e metas de inflagiao
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Fonte: Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE) e BCB.
Elaboragio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
Por certo, a abertura da inflagio por segmentos (gréfico 2) ~ GRAFICO 2

mostra que, nos ultimos meses, os precos administrados
se constituiram no maior ponto de descompressao infla-
ciondria. Em novembro, no acumulado em doze meses,
este conjunto de pregos apresenta deflagao de 4,0%, de-
sacelerando fortemente quando comparado ao observado
no inicio do ano (16,8%). Além da desonera¢ao dos com-
bustiveis e da energia, a queda das cotagoes internacionais
das commodities energéticas explica este recuo significati-
vo dos pregos dos bens e servicos administrados. No caso
dos bens industriais, além da apreciagao cambial de 5,1%,
em 2022, a melhora no desempenho deste grupo refle-
te, sobretudo, a desaceleragao dos precos das commodities
metélicas no mercado internacional (gréfico 3), que, con-
jugada a normalizacao das cadeias produtivas de insumos,
vem reduzindo os custos de produgio. Logo, de janeiro a
novembro de 2022, a alta dos bens industriais acumulada
em doze meses recuou de 12,6% para 9,8%. Em relagao
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Fonte: IBGE.

Elaboracio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

aos alimentos no domicilio, os dados mostram que, apés o recuo observado entre agosto e outubro, a inflagao
acumulada em doze meses deste grupo de bens voltou a acelerar em novembro, chegando a 13,3%. De fato, mes-
mo diante de um cendrio mais benevolente para as commodities agricolas, a partir do segundo trimestre, a forte alta
dos produtos iz natura e dos leites e derivados explica grande parte desta alta dos pregos dos alimentos em 2022.
Por fim, os dados mostram que, embora a trajetdria de alta da inflagao dos servigos livres tenha se iniciado no pri-
meiro trimestre de 2021, este movimento vem se intensificando ao longo deste ano, de modo que, no acumulado
em doze meses, a taxa de variagao desses pregos avancou de 5,1%, em janeiro, para 7,9%, em novembro.
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GRAFICO 3
Indice de commodities e taxa de cambio
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Elaboragio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
Obs.: Dezembro de 2005 = 100; taxa de cAmbio em R$/US$.

Assim como vem ocorrendo com o indice cheio, este movimento de descompressao inflaciondria vem sendo
corroborado pelo indice de difusao, cujos dados mostram que, desde abril, a inflacao, medida pelo IPCA, tem
se tornado mais restrita (grafico 4). De modo semelhante, as medidas de nucleo de inflagao também registram
trajetdria mais benevolente, embora ainda apontem variacio elevada. Em novembro, a taxa acumulada em doze

meses da média dos nucleos chega a 9,0%, situando-se 5,5 p.p. acima da meta de inflagao estipulada para o
ano, 3,5% ao ano (a.a.) (grifico 5).

GRAFICO 4 GRAFICO 5
Indicador de difusio do IPCA: mensal e média mével de IPCA — média de nicleos acumulada em doze meses e
doze meses desvio em relacao a meta
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Elaboragio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea. Elaboragio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

Dentro deste contexto atual, que pouco se alterou no tltimo trimestre, as proje¢des do Grupo de Conjuntura
da Dimac/Ipea para o IPCA, em 2022, foram mantidas em 5,7%, ainda que se verifique uma mudanga de
composi¢ao (tabela 1). No caso dos precos administrados, a projec¢io atual de deflagao de 4,6%, um pouco
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mais intensa que a estimada anteriormente (-4,2%), ¢ resultante da queda mais acentuada dos combustiveis,
do gis e da energia. Em contrapartida, as projecoes de inflagio para os alimentos no domicilio, para os bens
industriais e para os servi¢os foram levemente elevadas, avangando de 13,2%, 8,7% e 7,6% para 13,3%, 9,0%
e 7,8%, respectivamente.

TABELA 1
IPCA: projecao para 2022
(Em % e p.p.)
e T e [
Alimentos no domicilio 16,0 13,2% 2,1 13,3% 2,1
Bens Livres - exceto alimentos 23,5 8,7% 2,0 9,0% 2,1
Servigos - totais 34,6 7,6% 2,6 7,8% 2,7
Servigos - exceto educagdo 29,7 7,6% 2,2 7,8% 2,3
Educagdo 5,0 7,4% 0,4 7,6% 0,4
Monitorados 25,9 -4,2% -1,1 -4,6% -1,2
IPCA 100,0 5,7% 5,7%

Elaboragao: Grupo de Conjuntura da Diretoria de Estudos e Politicas Macroeconémicas (Dimac) do Ipea.

De modo similar, a proje¢io do Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea para o INPC para 2022 também foi
mantida em 6,0%, com mudangas na composi¢io. Em rela¢io aos pregos administrados, os modelos mostram
que a deflagao projetada para o ano deve ser ainda mais intensa, passando de -3,9% para -4,4%. Todavia, hd
uma previsao maior para a inflagao dos alimentos, dos bens industriais e dos servigos livres, cujas taxas de va-
riagio projetadas avancaram de 13,8%, 8,3% e 7,2% para 14,2%, 8,4% e 7,5%, respectivamente.

TABELA 2

INPC: projecao para 2022

(Em % e p.p.)

I R A T e

Alimentos no domicilio 19,5 13,8% 2,7 14,2% 2,8
Bens Livres - exceto alimentos 26,7 8,3% 2,2 8,4% 2,2
Servigos - totais 28,5 7,2% 2,0 7,5% 2,1
Servigos - exceto educagdo 25,0 7,2% 1,8 7,5% 19
Educagdo 3,5 7,1% 0,2 7,6% 0,3
Monitorados 25,3 -3,9% -1,0 -4,4% -1,1
INPC 100,0 6,0% 6,0%

Elabora¢ao: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

Para 2023, embora as estimativas do Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea para o IPCA e o INPC tenham sido
revistas para cima, avangando de 4,7% para 4,9% em ambos os casos, mantém-se a perspectiva de continuidade
do processo de desinflagio em curso no pais. No caso dos precos administrados, em que pese a expectativa de
comportamento favordvel dos precos do petréleo no mercado internacional e de um cendrio hidrico confortdvel,
a pressao vinda dos reajustes contratuais das distribuidoras de energia e das operadoras de planos de satde, além
da recomposicao mais acentuada das tarifas de transporte publico, deve gerar uma alta da inflagao deste segmento
em 2023, contrastando com a deflagio apontada em 2022. De acordo com os modelos utilizados, projeta-se alta
similar, de 5,6%, para os precos administrados em 2023, tanto no IPCA quanto no INPC (tabela 3).

J4 em relacao aos precos livres, espera-se uma desaceleragao da inflagao, em 2023, em todos os segmentos que
compdem este grupo de bens e servicos. De fato, mesmo diante de um aumento do risco sobre a taxa de cAmbio
— advindo, externamente, do aperto monetdrio mais forte em diversos paises e, internamente, das incertezas em
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relacdo a politica fiscal —, a perspectiva de desaceleracao das commodities no mercado internacional, aliada a pro-
jecao de uma safra recorde de graos e a baixa probabilidade de eventos climdticos adversos, ajuda a compor um
cendrio de alta menos intensa dos alimentos e dos bens industriais. Desta forma, projeta-se alta de 5,2% e 3,3%
para os alimentos e os bens industriais no IPCA e de 5,1% e 3,4% no INPC. Por fim, os efeitos sobre o mercado
de trabalho do crescimento mais modesto da atividade econdmica em 2023 devem gerar um arrefecimento da
demanda por servigos e, por conseguinte, uma desaceleracio da inflagio deste segmento, cujas altas projetadas

para o préximo ano sio de 5,4% no IPCA e de 5,5% no INPC.

TABELA 3
IPCA e INPC: projecao para 2023
(Em % e p.p.)

IPCA INPC

ibuiga IPCA ibuiga INPC
Peso | Previsdo da taxa de variagdo ComisiladEED (e O 7 Peso | Previsdo da taxa de variagdo ComTTALIED LR E
2023 2023
0,8 1,0

Alimentos no domicilio 16,0 5,2% 19,5 5,1%
Bens Livres - exceto alimentos 23,5 3,3% 0,8 26,7 3,4% 0,9
Servigos - totais 34,6 5,4% 1,9 28,5 5,5% 1,6
Servigos - exceto educagdo 29,7 5,4% 1,6 25,0 5,5% 1,4
Educagdo 5,0 5,7% 0,3 3,5 5,7% 0,2
Monitorados 25,9 5,6% 1,5 25,3 5,6% 1,4
IPCA 100,0 4,9% 100,0 4,9%

Elaboragao: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

2 Inflacao de alimentos

. o« 1. It
Ao longo de 2022, a alta dos alimentos no domicilio  GRAFICO 6

se constitui no principal foco de pressao inflaciondria,
tendo em vista que, no acumulado do ano, até novem-
bro, 0 aumento dos pregos dos alimentos no domicilio
jé chega a 12,4%, situando-se bem acima do observado

Alimentos no domicilio: maiores contribuicées no ano

(jan.-ago./2022)
(Em p.p.

LEITES E DERIVADOS

. PKJ

no mesmo periodo do ano anterior (tabela 4). Na desa- PANIFICADOS | 2,04
gregacao entre os segmentos que compoem este grupo TUBERCULOS, RAIZES E LEGUMES  IESESG— 155
de produtos (grifico 6), observa-se que, ao longo do FRUTAS N |7
ano, as maiores pressdes se encontram nos subgrupos BEBIDAS E INFUSOES SN 1,12
leite e derivados, panificados, tubéreulos e frutas, cujos AVES EOVOS N 0,65
reajustes de 24,2%, 19,7%, 32,6% e 26,0% respecti- FARINHAS, FECULAS E MASSAS N 0,63
vamente, geraram contribui¢do conjunta de 8,3 p.p., ACUCARES E DERIVADOS I 0,40
o que corresponde a quase 70% da inflagio total dos SALE CONDIMENTOS 0,29
alimentos no domicilio em 2022. CARNES M09

CEREAIS, LEGUMINOSAS E OLEAGINOSAS |l 0,18
No caso do leite, embora j4 se verifique uma queda de GLEOS E GORDURAS 0,18
precos na margem, a expressiva alta observada no ano HORTALICAS E VERDURAS 0,18
reflete um movimento conjunto de aumento nos custos CARNES E PEIXES INDUSTRIALIZADOS W 0,13
de produgao e de recomposi¢ao de margens. Em relagao ENLATADOS E CONSERVAS M 0,10

aos panificados, os reajustes ainda sao reflexo da eleva-
¢ao das cotagdes do trigo no mercado internacional. Jd a
ocorréncia dos efeitos climdticos e o aumento dos custos
de produgao explicam as altas nos pregos dos produtos
in natura (tubérculos, hortalicas, verduras e frutas).

PESCADOS

|o,01

Fonte: IBGE.

Elaboragao: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.




Carta de Conjuntura |57 | Nota 27 | 4° trimestre de 2022 pea J

Para dezembro, a alta estimada para os alimentos no domicilio, no IPCA, ¢ de 0,8%, gerando uma inflacao
acumulada em 2022 da ordem de 13,3%, levemente acima da projetada anteriormente (13,2%). Para 2023, a
projecao de inflacao feita pelo Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea para este segmento, medida pelo IPCA,
¢ de 5,2%, desacelerando significativamente em relagdo a registrada em 2022. No caso do INPC, a varia¢ao
projetada para 2022 também foi revista para cima, passando de 13,8% para 14,2%. J4 para 2023, a alta pro-
jetada é de 5,1%.

TABELA 4

IPCA: alimentos no domicilio por segmentos

(Em %)!
T s | ewem
Alimentagdo no domicilio 7,4 12,4
Cereais, leguminosas e oleaginosas -12,1 4,0
Farinhas, féculas e massas 9,9 21,1
Tubérculos, raizes e legumes 10,9 32,6
Acucares e derivados 17,0 9,4
Hortaligas e verduras 7,6 13,7
Frutas -4,8 26,0
Carnes 7,0 1,2
Pescados 3,4 2,8
Carnes e peixes industrializados 9,5 3,8
Aves e ovos 23,4 7,7
Leite e derivados 7,2 24,2
Panificados 7,0 19,7
Oleos e gorduras 7,2 18,5
Bebidas e infusdes 11,1 10,7
Enlatados e conservas 6,7 13,4
Sal e condimentos 7,5 13,5

Fonte: IBGE.

Elaboragao: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
Nota: 1 Variagao acumulada no ano.

3 Inflacao de bens e servicos

Apés iniciar o ano em trajetéria de alta, com varia- GRAFICO 7
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sobretudo, pela desaceleracio da inflagao dos bens de consumo durdveis, cuja variagao recuou de 11,3%, em
2021, para 5,8%, em 2022 (tabela 5). Em contrapartida, o comportamento dos bens semidurdveis vem ate-
nuando este processo de desaceleragio dos pregos industriais. De janeiro a novembro, este conjunto de pregos
registra alta de 13,9%, impactado, sobretudo, pelo aumento de 16,2% dos artigos de vestudrio.

TABELA 5
Bens industriais: variacio acumulada no ano
(Em %)
s 72 S 72
Bens Industriais 10,4 8,3
Bens de consumo duraveis 11,3 5,8
Mobilidrio 13,4 16,5
Eletroeletronicos 10,7 2,2
Automoveis 14,1 7,9
Motocicleta 11,2 13,3
Bens de consumo semiduraveis 8,2 13,9
Utensilios e enfeites 5,9 4,0
Cama, mesa e banho 11,0 6,0
Vestuario 8,1 16,2
Bens de consumo ndo duraveis 9,4 7,1
Reparos na residéncia 8,5 7,7
Artigos de limpeza 5,9 18,0
Artigos de higiene 0,8 12,6

Fonte: IBGE.
Elaboragao: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

Ao contrdrio dos bens industriais, a retomada da demanda por servigos, iniciada no segundo trimestre de
2021, nao mostra sinais de arrefecimento, provavelmente beneficiada pela forte expansiao da massa salarial.
No acumulado em doze meses, a inflagio de servicos avangou de 5,1% para 7,9% entre janeiro e novembro
(gréfico 8). J4 no acumulado do ano, a alta de 7,1% observada em 2022 é bem mais intensa que a registrada
no mesmo perfodo do ano passado (3,9%). Na abertura entre categorias (grafico 9), os dados mostram que, a
excegdo dos servicos de comunicagio, todas apontam aceleracio da inflagio no ano, com destaques negativos
para os segmentos de transportes e educacao, com taxas de variacao de 15,4% e 7,4%, repercutindo, sobretudo,
a alta de 22,4% das passagens aéreas e de 7,2% das mensalidades escolares.

GRAFICO 8 GRAFICO 9
IPCA: inflagao de servigos livres (variacao acumulada em IPCA: inflagdo de servigos livres (variagao acumulada no
doze meses) ano)
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Elaboragao: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea. Elaboragao: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
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Dada a alta um pouco mais forte dos bens semidurdveis e dos servigos de transportes, nos dltimos meses, as
previsdes do Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea para a inflagao dos bens livres e dos servigos, em 2022, fo-
ram revistas para cima. No caso dos bens de consumo, a estimativa de alta para este grupo no IPCA avangou
de 8,7% para 9,0%, enquanto no INPC a variagao estimada passou de 8,3% para 8,4%. De modo similar, a
alta projetada para a inflagio de servicos no IPCA e no INPC avancou de 7,6% e 7,2% para 7,8% e 7,5%,
respectivamente. Para 2023, a expectativa ¢ de desaceleragao da inflacao destes dois segmentos, balizada por
um cendrio mais favoravel das commodities no mercado internacional e de um arrefecimento da demanda por
bens e servigos, decorrente de uma acomodagio do mercado de trabalho. Logo, a alta projetada para os bens

industriais é de 3,3% no IPCA e de 3,4% no INPC. Para os servigos, as taxas estimadas sio de 5,4% no [PCA
e de 5,5% no INPC.

4 Inflacao de precos monitorados

Ao longo do ano, a queda dos pregos administrados se constituiu no principal fator de desaceleragio da infla-
¢a0. De janeiro a novembro, a inflagao acumulada em doze meses deste segmento recuou fortemente, passando
de 16,8% para -4,0% (gréfico 10). De modo similar, no acumulado do ano, os pregos administrados apontam
deflagao de 4,1% — ante variagao positiva de 16,8% registrada no mesmo periodo do ano anterior —, refletindo
a forte queda nos pregos da gasolina (-25,0%) e da energia (-19,2%). Se, no caso da energia, a queda nas tarifas
estd ligada a reducio das aliquotas de ICMS, no caso da gasolina, a isencdo da cobranga da Contribuigio de
Intervengao no Dominio Econdmico (Cide) e do Programa de Integracio Social/Contribuigao para Financia-
mento da Seguridade Social (Pis/Cofins) e a queda das cotagoes internacionais do petréleo potencializaram os
efeitos da mudanga tarifdria, gerando reducio de pregos ainda mais intensa (grafico 11).

GRAFICO 10 GRAFICO 11
IPCA: inflagao de precos monitorados — variagio acumu-
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Fonte: IBGE. Fonte: IBGE.
Elaboragao: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea. Elaboracio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

Para 2022, diante da nova deflagao dos combustiveis esperada em dezembro, a estimativa de inflagao projetada
para este conjunto de pregos, no IPCA, recuou de -4,2% para -4,6%. No INPC, a deflacio esperada passou de
-3,9% para -4,4%. No préximo ano, entretanto, a expectativa ¢ de alta neste segmento, repercutindo, sobretu-
do, os reajustes contratuais da energia elétrica, dos planos de satde e das tarifas de transporte publico. Logo, a
previsao do Ipea para os pregos administrados em 2023 ¢ de 5,6% tanto no IPCA quanto no INPC.
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