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Servigcos seguem pressionando ainflacéo

Em novembro de 2025, a inflagdo de servicos medida pelo indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo
(IPCA) apresentou uma alta de 0,60%, diante de um crescimento em relagéo aos 0,41% registrados em
junho. Apesar dessa estabilidade mensal, o acumulado em 12 meses mostra um aumento de 5,96%. O
resultado representa uma o setor de servigos segue exercendo presséao relevante sobre o IPCA, devido
aresiliéncia da demanda doméstica.

Com esse desempenho, o grupo de servicos contribuiu para conter o avanco do indice Nacional de Precos
ao Consumidor Amplo (IPCA), que registrou uma elevagéo de 0,18% no més, abaixo das expectativas do
mercado. Essa combinacéo reforca a leitura de que o processo de desinflagcdo no Brasil segue consistente,
ainda que gradual.

Periodo Taxa
Novembro de 2025 0,18%
Outubro de 2025 0,09%
Novembro de 2024 0,39%
Acumulado no ano 3,92%
Acumulado nos ultimos 12 meses 4,46%

Diagnostico:
- Mercado de trabalho resiliente: Taxa de desemprego baixa sustenta salarios e repasses.

- Indexacdo contratual: Planos de saude, mensalidades escolares e servigos regulados carregam
reajustes automaticos.

- Demanda interna robusta: Alimentada por transferéncias de renda e recuperacgéo do salario minimo.

- Choques pontuais: COP 30 elevou precos de passagens aéreas (+11,9%) e hospedagem (+4,09%), com
impacto regional expressivo em Belém.

Implicacdes Macroeconbmicas
Politica Monetaria:

A persisténcia da inflacdo de servicos reduz a eficacia da Selic como instrumento de desinflagdo. O Banco
Central deve:

- Manter juros elevados por mais tempo;

- Reduzir ritmo de cortes em 2026;

- Reforcar comunicacéo para ancorar expectativas;

Atividade Econ6mica:

A persisténcia da inflacdo de servicos reduz a eficacia da Selic como instrumento de desinflagdo. O Banco
Central deve:
- Juros altos prolongados menores investimento e consumo de bens duraveis;
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- Servicos seguem crescendo, mas com perda de dinamismo;
- PIB 2026 tende a desacelerar no 1° semestre;

Variacao (%) Impacto (p.p.)
Grupo

Outubro | Novembro| Outubro Novembro
indice Geral 0,09 0,18 0,09 0,18
Alimentacéao e bebidas 0,01 -0,01 0,00 0,00
Habitacao -0,30 0,52 -0,05 0,08
Artigos de residéncia -0,34 -1,00 -0,01 -0,03
Vestuario 0,51 0,49 0,02 0,02
Transportes 0,11 0,22 0,02 0,04
Saude e cuidados pessoais 0,41 -0,04 0,06 0,00
Despesas pessoais 0,45 0,77 0,05 0,08
Educacao 0,06 0,01 0,00 0,00
Comunicacao -0,16 -0,20 0,00 -0.01

A inflacdo de servigos em novembro de 2025 refor¢a seu papel central na dindmica inflacionaria do pais.
Mesmo com a desaceleracéo da inflacdo geral, os servicos permanecem elevados e sustentam pressées
sobre o orcamento das familias, sobre a politica monetéria e sobre o ritmo de crescimento econdmico. Para
2026, o cenario exige cautela, acompanhamento rigoroso e politicas que enfrentem tanto os choques
pontuais quanto os componentes estruturais desse segmento.

A inflac&o de servigos € hoje o principal obstaculo a convergéncia do IPCA. Para 2026, o cenario exige:
- Prudéncia na condugé&o da politica monetéria;

- Monitoramento dos nucleos inflacionarios;

- Medidas estruturais para aumentar produtividade e reduzir custos no setor;

Enquanto bens industriais e alimentos sinalizam acomodac&o, os servi¢os continuardo determinando o ritmo
da politica econémica e influenciando diretamente consumo, investimento e renda das familias.
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