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Luciana Rabelo: olhando inércia e emprego "ndo é possivel explicar por que inflagdo de servicos desacelera tao rapidamente”

CELSO DONI/VALOR

Conjuntura Analistas apontam reformas estruturais
e desaceleracdo no precos das commodities como
possiveis causas para alta de precos contida no setor

Inflacao de servicos
surpreende em cenario
de desemprego baixo

Marcelo Osakabe
De S&o Paulo

O cenario mais benigno para a
inflacdo de servicos mesmo em
um momento de mercado de tra-
balho aquecido tem intrigado
economistas. Historicamente, a
dindmica dos precos deste setor
costuma guardar forte relacio
com o nivel de ociosidade da
mao de obra. Esta correlacdo, no
entanto, nao tem funcionado co-
mo em outros momentos.

Alguns analistas sugerem que
esta inconsisténcia pode ser fruto
de reformas macroecondmicas re-
centes, que podem ter elevado a
capacidade da economia gerar
empregos sem acelerar a inflacao.
Mas outros fatores alternativos e
conjunturais também podem es-
tar ajudando nesse momento.

Em setembro, o Indice de Precos
ao Consumidor Amplo (IPCA)
cheio surpreendeu novamente pa-
ra baixo ao subir 5,19% no acumu-
lado em 12 meses. Na abertura,
destaque para a inflacdo de servi-
¢os subjacentes. Pela média movel
de 3 meses anualizada e dessazo-
nalizada — métrica usada para en-
tender como esta o comportamen-
to “na ponta” —, o indicador cedeu
de 4,1% para 3,5%, ja perto da meta
do BC no ano que vem, de 3%. A ta-
xa de desemprego no trimestre en-
cerrado em agosto, por sua vez,
caiua7,8%,amenor desde 2014.

“Em geral, a gente analisa a in-
flacdo de servicos em funcio do
comportamento do mercado de
trabalho e de um componente
inercial. Olhando s6 para esses
dois componentes, nio é possivel
explicar por que a inflacao de ser-
vicos esta desacelerando tao rapi-
damente”, diz a economista do
Itat Unibanco Luciana Rabelo.

Ela ressalta que outras métricas
também sinalizam um mercado
aquecido, como o fato de que o es-
toque de trabalhadores informais
desempregados na economia e a
parcela dos que avaliaram estar di-
ficil conseguir um emprego, colhi-
dapela Sondagem do Consumidor
da FGV, estdo perto de patamares
ndo vistos desde o periodo 2010-
2014. Naquele momento, o de-
semprego também beirou os 8%.

Existe ainda a questao da taxa de
participacio no mercado de traba-
lho. Ela caiu muito durante a pan-
demia e desde entdo ndo se recupe-
rou — em agosto, continuava cerca
de 1 ponto porcentual abaixo de
2019. “Em tese, € como se houvesse
ocorrido um deslocamento da cur-
va de oferta de trabalho, e isso de-
veria pressionar os salarios”, diz
Natalia Cotarelli, também do Itad.

Uma explicacdo possivel para
esse descompasso pode ser a mu-
danca da chamada Nairu, ou a taxa
de desemprego que nio acelera a
inflacdo. “Nos trabalhamos com
uma taxa de 9%, mas ela pode estar
menor, por causa de reformas co-
mo a trabalhista”, admite Rabelo.

Ahipotese de que o mercado de
trabalho brasileiro pode acomo-
dar mais empregados sem gerar
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"E como se houvesse
um deslocamento
da curva de oferta
de trabalho”
Natalia Cotarelli

pressoes inflaciondrias também é
vista com bons olhos pelo econo-
mista-chefe do Bradesco, Fernan-
do Honorato. Embora ressalte que
ainda é preciso mais tempo para a
tese ganhar consisténcia, ele cole-
ciona outros indicios. Trabalhado-
res formais — e mais produtivos —
tém permanecido mais tempo no
mercado, e isto pode ser uma con-
sequéncia direta da reforma da
Previdéncia, exemplifica. Outro si-
nal dessa dindmica estd no custo
unitario do trabalho (CUT), que se-
gue abaixo do de 2019.

“Isso significa que continua re-
lativamente barato para as empre-
sas contratarem, o que é especial-
mente importante em setores de
servicos muito intensivos em tra-
balho, como alojamento e alimen-
tacio fora de domicilio”, lembra
Ana Beatriz dos Santos, também
do Bradesco. “Esses indicios se
equilibram todos com a hipdtese
de uma Nairu menor.”

Questoes relacionadas ao mun-
do do trabalho nio estao entre as
Gnicas que sdo levantadas para ex-
plicar comportamento melhor
que esperado da inflacdo de servi-
cos. Os economistas suspeitam
que a forte deflacdo das commodi-
ties pode ter alguma contribui¢ao
nesse caso, uma vez que elas afe-
tam o indices de precos no atacado
— com impacto direto sobre alu-
guéis, por exemplo — e, em espe-
cial, através do grupo alimentacdo
fora de domicilio, que tem peso de
28%nainflacdo de servicos.

Em um estudo recente, o San-
tander decompos a inflacio de ser-
vicos levando também em consi-
deracao o indice CRB de commo-
dities e a taxa de cambio, entre ou-
tros. O exercicio mostrou que, em
determinados momentos, 0 com-
portamento do CRB chegou a des-
bancar as expectativas de inflagio
como o segundo maior fator expli-
cativo da dinimica da inflacdo
deste grupo, atras apenas da inér-
ciainflacionaria.

“No passado recente, a contri-
buicdo dos precos das commodi-

ties para a inflacio veio crescendo
até o fim do ano passado, para en-
tao comecar a cair. Olhando adian-
te, a nossa expectativa é que esse
movimento continue e que o CRB
tenha contribuicdo negativa para
a o preco da alimentacio fora de
domicilio adiante”, diz Adriano
Valladao, do Santander.

No mesmo exercicio, e supondo
precos de commodities relativa-
mente estaveis e nivel de atividade
e emprego desacelerando ao lon-
go do proximo ano, a inflacao do
grupo alimentacao fora de domi-
cilio poderia, inclusive, assumir
uma trajetéria mais benigna que a
atualmente projetada. Ela poderia
terminar em 5,25% neste ano e
2,8% em 2024. No cenario-base do
Santander, essas projecoes estao
em 5,6% e 4,5%, respectivamente.

“Mesmo com alguma recupera-
¢do dos precos dos alimentos no
atacado, como estamos observan-
do hoje, acredito que ainda existe
pouco espaco para repasse no va-
rejo, diz Valladao. “Ainda nao in-
corporamos essa inflagio mais be-
nigna de olho em incertezas como
o El Nifo e todos esses eventos
geopoliticos globais.”

Em relacdo ao comportamento
dos salarios, ele sugere uma expli-
cacdo alternativa. O movimento,
diz, pode estar mais ligado a dina-
mica inercial dos reajustes sala-
riais, que acompanham a inflacdo
passada. “Houve um choque mui-
to grande de precos em 2021 por
causa da pandemia, que foi incor-
porada pelos salarios em 2022.
Ano passado, a inflacdo ja foi me-
nor, e isso esta se refletindo tam-
bém agora”, acrescenta Felipe Ko-
tinda, também do Santander.

Apesar da dindmica mais benig-
na dos precos de servicos, os eco-
nomistas mantém um cendrio de
desaceleracdo apenas gradual. O
Itati espera que ela termine 2024
perto de 5%. “A principal razio é
um mercado de trabalho ainda
apertado, acreditamos que o de-
semprego vai terminar o proximo
ano perto de 8%”, diz Cotarelli.

Ja o Bradesco o vé fechando
2024 em 4%. “Ainda acima da meta
do BC, mas é preciso considerar
que € algo normal, em todo o
mundo, o IPCA de servi¢os rodar
acima da inflacio cheia”, lembra
Honorato, do Bradesco. “Além dis-
so, vale destacar que este é um pa-
tamar abaixo do histérico brasilei-
ro desde 2000, que é de 6%.”
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CNC APONTA CAMINHOS DATRANSFORMACAO
DIGITALPARAEMPRESARIOS DO COMERCIONORIW

urante a terceira edi-

¢d0 do Rio Innovation

Week (RIW), realizada
de 3 a 6 de outubro, no Rio
de Janeiro, o presidente da
Confederagdo Nacional do
Comércio de Bens, Servi-
¢os e Turismo (CNC), José
Roberto Tadros, afirmou
que “a Confederacdo tem
compromisso em desempe-
nhar um papel de destaque
no ecossistema de inovagao,
trabalhando incansavel-
mente para promover a
transformacgdo digital”. Ao
falar sobre a rapidez com
que o mundo vem se trans-
formando, ele frisou que
“quanto mais preparadas
e informadas as empresas
estiverem, mais rapida sera
sua adaptagdo as demandas
que estdo surgindo”.
Patrocinadora oficial do
RIW, a CNC levou para o
palco Conecta Varejo cases
de inovagao no setor tercia-

rio. O head de Banco Digi-
tal do Mercado Pago, Igna-
cio Estivariz, falou sobre
a bancarizagdo do varejo;
o gerente de marketing da
Heineken, Elbert Beeckman
e a jornalista e escritora
Paula Tebett debateram
como criar conexdes por
meio do marketing digital;
o head de inovagdo do Bra-
desco, Fernando Freitas,
abordou as finangas no fu-
turo ¢ a democratiza¢do do
crédito. O CEO de Saude da
PetLove, Fabiano Lima, ¢ o
CEO do Hortifruti Natural

da Terra, Fabio Amorim,
apresentaram seus cases de
inovagdo no varejo 4.0. E
Ronaldo Lemos, do Institu-
to de Tecnologia e Socieda-
de do Rio de Janeiro, falou
sobre o uso da inteligéncia
artificial (IA) na construcdo
de lideres.

Jano palco CNC Innovation
Talks o publico pode conhe-
cer cases inspiradores do
Sistema Comércio, com des-
taque para as iniciativas re-

gionais do Sesc e do Senac.

José Roberto Tadros fala na abertura do Rio Innovation Week

CAMPANHA INSTITUCIONAL MOSTRA

0 SESCNODIAADIADAPOPULAGAD

or ocasido do ani-

versario de 77 anos,

celebrado em 2023, o
Sesc langou sua campanha
“O que significa Sesc?”. A
iniciativa marca o novo po-
sicionamento institucional
“A Vida Acontece com o
Sesc”, criado pelo Depar-
tamento Nacional e que
integra a comunicagdo da
institui¢do em todo o Pais.
A nova campanha busca
resgatar como cada pessoa
enxerga o Sesc, tendo como
ponto de partida a sua visdo
de mundo e sua relagcdo com
aempresa.
O video publicitario, vei-
culado nas midias digitais,
utiliza a pergunta como
elemento central da aclo,

como um convite ao pu-
blico para falar sobre sua
vivéncia na institui¢do.
Assim, a resposta esperada
ndo ¢ apenas o real signi-
ficado da sigla (Servico
Social do Comércio), mas
também a representagio
simbolica do Sesc na vida

de cada pessoa. A campa-
nha ilustra como o Sesc,
a partir de suas diversas
areas de atuag¢do — educa-
¢do, saude, cultura, lazer e
assisténcia — se adapta as
necessidades da sociedade
e das pessoas. Assista em
sesc.com.br.

Video convida o publico a falar sobre sua vivéncia na instituicdo

COMPETIGOES SENAC REVELAM TALENTOS

PROFISSIONAIS EM DIVERSAS AREAS

maior torneio de edu-

cacdo profissional

do comércio de bens,
servigos e turismo sera
realizado entre os dias 24 ¢
27 de outubro, reunindo 61
competidores de 22 estados
brasileiros em uma megaes-
trutura de 7 mil metros qua-
drados, na Praga do Papa,
em Vitoria (ES).
Abertas ao publico, as
Competi¢cdes Senac de
Educacdo Profissional
revelam os talentos profis-
sionais mais destacados da
institui¢do em todo o Brasil,
em sete ocupagdes: Cozi-
nha, Estética e Bem-Estar,
Florista, Cabeleireiro,
Cuidados de Satude e Apoio
Social, Recepgdo de Hotel

e Servigo de Restaurante.
E o momento final de um
processo seletivo que inclui
etapas escolares e estaduais
e vai determinar quem
representard o Brasil na
proxima WorldSkills, maior
torneio internacional de
educagdo profissional, na
cidade de Lyon, na Franga,
em2024.

Nesta edi¢do, o evento,
organizado pelo Departa-
mento Nacional do Senac e
pelo Departamento Regio-
nal do Espirito Santo, conta
ainda com o Senac Talks,
um ambiente aberto a par-
ticipacdo de especialistas,
profissionais de renome e
lideres de diversos setores,

TRABALHO A FAVOR DO BRASIL

Acesse o site afavordobrasil.cnc.org.br e conhega as agdes que o Sistema

oferecendo conteudos de
grande valor.

E as Arenas Senac Inspira e
Senac Conecta pretendem
provocar insights, debater
tendéncias e perspectivas
relacionadas ao futuro das
profissdes e aos desafios
do mercado de trabalho,
falando de inovagao, tecno-
logia, sustentabilidade, di-
versidade e inclusdo, entre
outros temas.

O Sebrae também estara no
evento com a Mostra Em-
preenda, uma oportunidade
para se conectar com forne-
cedores de produtos e servi-
¢os nas areas profissionais
do torneio e participar de va-
rias atividades voltadas para
o publico empreendedor.

Comércio vem realizando para ajudar o Pais a superar a crise.

www.portaldocomercio.org.br.
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