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Nota EconOmica Semanal

A persisténcia da inflagao de servigos e seus impactos

Em fevereiro de 2026, a inflagdo de servigcos medida pelo indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo
(IPCA) apresentou uma elevagao de 0,34%, diante de um crescimento em relagéo aos 0,53% registrados
em fevereiro. Apesar dessa estabilidade mensal, o0 acumulado em 12 meses mostra um aumento de
5,90%.

A desaceleracao observada foi fortemente influenciada pela queda dos precos de alimentos, que passaram
de alta de 1,33% em maio para retragdo de 0,24% em junho. Esse movimento contribuiu para reduzir a
inflacdo corrente e amenizar o impacto do aumento do custo de vida das familias. Contudo, a melhora dos
alimentos ndo altera substancialmente a dindmica dos precos de servigos, cuja evolucao reflete fatores
estruturais mais ligados a renda, ao mercado de trabalho e ao nivel de atividade econdémica.

Periodo Taxa
Junho de 2026 0,16%
Maio de 2026 0,58%
Acumulado no ano 3,36%
Acumulado nos ultimos 12 meses 4,64%
Junho de 2025 0,24%

Do ponto de vista macroeconémico, essa dindmica possui implicacbes relevantes. Diferentemente dos
alimentos e das commodities, cujos pregos sao frequentemente influenciados por fatores climaticos, safras
ou condicdes internacionais, os servigcos respondem mais diretamente ao comportamento da demanda
domeéstica.

Quando empresas conseguem repassar custos e consumidores mantém capacidade de pagamento, os
precos dos servicos tendem a permanecer pressionados por periodos mais prolongados. Assim, a
persisténcia da inflagdo nesse segmento sugere que a atividade econdmica brasileira continua apresentando
sinais de resiliéncia, especialmente no mercado de trabalho.

Essa caracteristica torna a inflagdo de servigos particularmente relevante para a condugao da politica
monetaria. O Banco Central costuma observar esse grupo com atengao por considera-lo um dos melhores
indicadores das pressdes inflacionarias subjacentes da economia. Em outras palavras, enquanto a
desaceleracao dos alimentos pode ocorrer de forma relativamente rapida, a reducéo da inflagao de servigos
geralmente demanda um ajuste mais lento da atividade econémica e das condig¢des financeiras.

Para o Banco Central, o resultado de junho representa um desenvolvimento favoravel, uma vez que confirma
a trajetéria de moderacao inflacionaria observada nos ultimos meses. A desaceleragado do indice cheio, a
reducéo da inflacdo em doze meses e a melhora do comportamento dos alimentos contribuem para reduzir
riscos inflacionarios de curto prazo. Entretanto, a resisténcia observada no setor de servigos devera
continuar ocupando posicao central nas avaliagdes da autoridade monetaria, sobretudo por representar uma
medida mais fiel das pressoées inflacionarias subjacentes da economia
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Variagao (%) Impacto (p.p.)
Grupo
Maio Junho Maio Junho
indice Geral 0,58 0,16 0,58 0,16
Alimentacio e bebidas 1,33 -0,24 0.29 -0,05
Habitagio 1,22 0,63 0.18 0,10
Artigos de residéncia 0,08 0,23 0,00 0,01
Vestuario 0,62 0,17 0,03 0,01
Transportes -0,46 0,17 -0,09 0,03
Salde e cuidados pessoais 0,90 0,23 0,12 0,03
Despesas pessoais 0,41 0,25 0.04 0,02
Educacao 0,00 -0.02 0.00 0,00
Comunicagao 023 0,19 0,01 0,01

Fonte: IBGE

Os impactos econdmicos dessa persisténcia sdo amplos. Para as familias, o encarecimento continuo dos
servigcos reduz ganhos reais de renda, especialmente em despesas recorrentes como alimentagéo fora de
casa, cuidados pessoais, saude e servicos domésticos. Para as empresas, sobretudo as intensivas em mao
de obra, a manutengao de custos elevados pode continuar exigindo reajustes de pregos, contribuindo para
uma inflagdo mais resistente. Ja para a politica monetaria, esse cenario reduz a velocidade com que os juros
podem ser flexibilizados, uma vez que a autoridade monetaria precisa garantir que a desaceleracédo da
inflacdo seja sustentavel e ndo apenas resultado de fatores temporarios.

Conclusao

O resultado do IPCA de junho deve ser interpretado como uma melhora importante, mas incompleta. A
gueda dos precos dos alimentos e a desaceleracdo do indice geral representam avangos relevantes no
combate a inflacdo. Contudo, a continuidade das pressdes no setor de servigos indica que o processo de
desinflacdo ainda n&o esta plenamente consolidado. O principal desafio para os préoximos meses nao sera
a evolucao dos alimentos ou dos combustiveis, mas sim a capacidade da economia brasileira de reduzir
gradualmente a inflagdo de servigos sem comprometer o nivel de atividade e emprego. Nesse sentido, os
servigos permanecem como o principal vetor de atengao para a politica econémica e para as perspectivas
de juros e crescimento ao longo do segundo semestre de 2026
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