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A inflagcdo na Regido Metropolitana de Curitiba (RMC), acumulada nos doze meses
terminados em julho, mensurada através do indice de Pregos ao Consumidor Amplo (IPCA-
IBGE), alcangou 10,86%. O indice na RMC apresentou taxa decrescente de 23,73% em
relagdo ao més de junho de 2022. Dentre os indices das 10 regides metropolitanas
contempladas pela pesquisa, Curitiba apresentou a segunda menor variagéo (-1,41%), atras
apenas de Goiania (-2,12%). O grafico 1 mostra uma quebra no padrao, em que, no ultimo
més, o indice da RMC converge em maior velocidade para o nacional.

Da mesma maneira, o IPCA nacional apresentou uma desaceleragdo apos atingir, em
abril de 2022, o maximo de 12,13% no acumulado nos ultimos doze meses. Em julho, o
indice acumulado contabilizou 10,07% (o valor mensal foi -0,68%, sendo esta a menor taxa
registrada desde o inicio da série histdrica, iniciada em janeiro de 1980). O resultado do més
teve grande influéncia dos grupos Transporte (-4,51%) e Habitagéo (-1,05%).

Contudo, a ascensao do IPCA, desde o inicio da pandemia de Covid-19, é uma grande
preocupacao para os formuladores da politica monetaria. O valor estd muito acima do
pretendido pelo Sistema de Metas de Inflagdo, em que o centro da meta é 3,5%, com
margens de tolerancia de +- 1,5p.p. no ano. O presidente do Banco Central (BCB), ao que
tudo indica, escrevera, ao final do ano, sua segunda carta aberta para o presidente do
Conselho Monetario Nacional (CMN), j& que em 2021 o IPCA foi de 10,06%, com o objetivo
de justificar, motivar e apresentar solu¢des para a inflagao.

GRAFICO 1 - IPCA - INDICE GERAL - ACUMULADO EM DOZE MESES - BRASIL E RMC - AGO 2021-JUL 2022
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FONTE: IBGE - indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo - julho 2022

A desagregacgéao do indice para a RMC por grupos de despesa mostra que as maiores
variagdes positivas, em julho de 2022, foram registradas por Despesas Pessoais (1,31%),
Alimentagéo e Bebidas (1,26%) e Saude e Cuidados Pessoais (0,58%), destacando que
equivalem a aproximadamente 40% de participacdo na cesta de bens. Dentre os trés grupos,
os dois primeiros apresentaram taxas de crescimento em relacdo ao més anterior de 205% e
70,27%, respectivamente. Por consequéncia, no ranking dos dez itens que mais
inflacionaram, oito sdo destes grupos, com destaque para Leites e Derivados (30,18%).

Por outro lado, os grupos de Transporte (-4,91%) e Habitagdo (-2,96%) apresentaram
variagdes negativas expressivas em relagdo ao més anterior. Os itens Energia Elétrica
Residencial e Combustiveis de Veiculos apresentaram grandes decréscimos, 11,86% e
15,56%, respectivamente. As variagdes negativas destes dois grupos refletem a redugéo das
aliquotas de Imposto sobre Circulagdo de Mercadorias e Servigos (ICMS) sobre
combustiveis, gas natural, energia elétrica, comunicagbes e transporte coletivo aplicadas
pela Lei Complementar n.° 194/22, sancionada no final de junho. Além disso, a Agéncia
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Nacional de Energia Elétrica (ANEEL) aprovou as Revisdes Tarifarias Extraordinarias de 10
distribuidoras espalhadas pelo Pais, entre estas a Copel.

A partir disso é possivel verificar que ambas as linhas, tanto do nucleo de médias
aparadas quanto do IPCA cheio, estdo préximas (grafico 2), com a segunda convergindo
para a primeira apdés as novas aliquotas adotadas. O movimento ocorrido é curioso.
Enquanto o nucleo permanece constante no acumulado nos ultimos quatro meses, o IPCA
sofreu uma queda vertiginosa, indicando que o Transporte e a Habitagdo tém um peso
mensal grande na RMC, 42% aproximadamente.

Segundo Santos e Castelar (2015), a partir do calculo do nucleo por médias aparadas
em 20% sem suavizagdo, é possivel segregar o componente transitério dos pregos,
capturando apenas a parte da variagdo de pregos que € relevante para as autoridades
monetarias e, assim, orienta-las nas politicas monetarias. Vale ressaltar que a politica
monetaria imposta pelo BCB tem um periodo de, no minimo, trés meses para ter impacto
sobre a inflagéo.

GRAFICO 2 - IPCA GERAL E NUCLEO DO IPCA NO ACUMULADO DE 12 MESES - REGIAO METROPOLITANA DE CURITIBA
- AGO 2021-JUL 2022
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Tal condigdo é corroborada, ainda, pelo indice de difusdo, que vem diminuindo
significativamente a partir de abril de 2022. Anteriormente, o indice marcou o aumento de
72,5% dos itens que compdem a cesta de bens do IPCA, sendo este o ponto maximo nos
ultimos doze meses. Ja em julho de 2022, a difusdo caiu para 54,2% (grafico 3), menor
percentual nos ultimos doze meses, indicando que as pressoes inflacionarias ndo continuam
tdo disseminadas, ou seja, o aumento dos pregos estd menos disseminado nos itens da
cesta de bens. Assim, a estabilizagdo do nucleo e a queda da difusdo mostram um menor
componente inercial da inflagao.

GRAFICO 3 - INDICE DE DIFUSAO DO IPCA - REGIAO METROPOLITANA DE CURITIBA - AGO 2021-JUL. 2022
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Analisando os dados apresentados é possivel argumentar que a politica monetaria
implementada pelo BCB desde o inicio de 2020 e acelerada, com aumento substancial da
taxa basica de juros (SELIC) nos ultimos meses, esta obtendo o efeito esperado na inflagéo.
Por conseguinte, o que se espera a partir dos resultados € uma diminuigdo na aceleragao
das taxas de juros, j4 que ha uma troca econdmica entre produto e juros, ou seja, quanto
maior a taxa de juros, menor o produto da economia. Esta hipétese é corroborada por trecho
da ata da ultima reunido do COPOM: “O Comité avaliar4d a necessidade de um ajuste
residual, de menor magnitude, em sua proxima reunido”. Segundo o Boletim Focus de
agosto, a projegdo do mercado para a SELIC no fim de 2022 ¢é de 13,75%, patamar atual.
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