O IPCA de dezembro registrou alta de 0,73%, acima das expectativas do mercado (0,65%), registrando alta de

10,06% em 2021 (5,54 p.p. a mais do que o anotado em 2020) e bem acima da meta inflacionaria (3,75%) e do seu
limite superior (5,25%). As projecdes da Orama apontavam para um fechamento do ano em 10,15%, nimero

maior que a mediana esperada do mercado (9,96%), o que se mostrou mais em linha com o viés de dezembro.

O principal vetor de alta da inflacao de 2021 foi o grupo “Transportes”, que subiu 21,03% e contribuindo com
4,19 p.p. do numero fechado. Essa elevacao esta diretamente relacionada aos aumentos dos precos dos combustiveis
(49,02% no ano), impactados pelo movimento do preco internacional do petrdleo, consequéncia de gargalos de oferta

e da taxa de cambio depreciada.

O segundo principal vetor altista do ano foi o grupo “Habitacao”, que apresentou elevacao de 21,03% em 2021
e contribuiu com 2,05 p.p. para a alta no agregado. Esse nimero veio puxado pela energia elétrica, que sofreu diversas
elevacoes do preco do kWh devido a baixa pluviosidade. A bandeira tarifaria amarela vigorou até abril; vermelha nivel
1 esteve presente em maio e junho; vermelha nivel 2 de julho a agosto e a nova bandeira, escassez hidrica foi adotada

a partir de setembro e permanece até o momento.

O terceiro principal componente que acelerou em 2021 foi “Alimentacao e Bebidas”, que impactou em 1,68 p.p.
o numero do ano, afetado pelos problemas de safra decorrente tanto da crise hidrica quanto também por eventos

climaticos atipicos como geadas.
Os trés grupos foram responsaveis por 79% do IPCA de 2021.

Todos os nove grupos do indice apresentaram elevacdo em dezembro. “Alimentacao e Bebidas” e “Saude e
Cuidados Pessoais” aceleraram (0,84% e 0,75%, respectivamente) apds deflacdo registrada em novembro (-0,04% e
-0,57%, respectivamente), sinalizando a volta do efeito da Black Friday, confirmado pelo aumento do grupo dos
Bens Industriais (1,41% no més). Os maiores impactos para o més foram do grupo “Alimentacao e Bebidas” (0,17
p.p.) e “Transportes” (0,13 p.p.), o qual ja apresenta desaceleracao em comparacao ao més anterior, resultado da queda

do preco dos combustiveis (-0,94%).

Em relacao ao comportamento dos precos em geral, a leitura ficou desfavordvel, com o indice de difusao acelerando

no periodo, de 63,1% para 74,8%. A média dos nucleos foi para 0,87%, ante 0,58% em novembro.

Projetamos o IPCA para o fim de 2022 em 4,7%. Esperamos que o indicador agora caminhe para estabilidade, em
torno de 10% pelo primeiro trimestre de 2022, com um platé ao invés de um pico, e depois comece sua trajetdéria
descendente. Nosso numero é compativel com a alta base de comparacao, alinhada com a politica monetdria

contracionista e baixa pressao de demanda.

Alexandre Espirito Santo - Economista-Chefe

Elisa Andrade - Analista de Macroeconomia


https://agenciadenoticias.ibge.gov.br/agencia-sala-de-imprensa/2013-agencia-de-noticias/releases/32724-ipca-sobe-0-73-em-dezembro-e-fecha-2021-em-10-06
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12 M
nov-21 dez-21 12 Meses CSES T Desvio (p.p.)

Orama

20.7  Alimentagdo e Bebidas 0.0 0.8 7.9 7.8 0.2
16.1 Habitagédo 1.0 0.7 13.0 13.0 0.0
3.8  Artigos Residéncia 1.0 1.4 12.1 11.7 0.4
43  Vestuario 1.0 2.1 10.3 9.2 1.1
219 Transportes 3.4 0.6 21.0 229 -1.8
52  Salde 0.1 0.3 1.4 1.4 0.0
124 Despesas pessoais -0.6 0.8 3.7 34 0.3
99  Educagdo 06 0.6 47 45 0.3
56  Comunicagdo 0.0 0.1 2.8 3.0 -0.2

As informacoes contidas neste material tém carater meramente informativo, nao constitui e nem deve serinterpretado
como solicitacao de compra ou venda, oferta ou recomendacao de qualquer ativo financeiro, investimento, sugestao
de alocacao ou adocao de estratégias por parte dos destinatdrios. Este material é destinado a circulacao exclusiva para
a rede de relacionamento da Orama Investimentos, incluindo agentes autébnomos e clientes, podendo também ser
divulgado no site e/ou em outros meios de comunicacdo da Orama. Fica proibida sua reproducido ou redistribuicao
para qualquer pessoa, no todo ou em parte, qualquer que seja o proposito, sem o prévio consentimento expresso da
Orama.



