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IPCA-15 FECHOU 2025 DENTRO DO INTERVALO DE VARIAGCAO DA META

O IPCA-15 de dezembro encerra 2025 com um resultado importante do ponto de vista
da politica monetaria. A alta de 0,25% no més veio exatamente em linha com o
esperado pelo mercado e marcou o menor patamar para um més de dezembro desde
2018. No acumulado em 12 meses, o0 indice desacelerou de 4,50% para 4,41%,
atingindo o nivel mais baixo desde setembro de 2024 e voltando a ficar dentro do
intervalo de tolerancia da meta de inflagao.

A desaceleragcdo da inflacdo em 2025, frente aos 4,71% observados em 2024, foi
fortemente influenciada pelo comportamento da alimentagdo no domicilio, que passou
de uma alta expressiva de 8,76% para apenas 1,94%.

Esse movimento respondeu por mais de um ponto percentual da desaceleracao do
indice e reflete uma combinagao bastante favoravel: supersafra agricola, auséncia de
choques climaticos relevantes e um cambio mais comportado ao longo do ano. Em
menor medida, os bens industriais também contribuiram positivamente, beneficiados
tanto pelo cambio quanto pela deflacao importada da China.

Por outro lado, o principal foco de pressao inflacionaria em 2025 seguiu sendo o setor
de servigos. A inflacao do grupo acelerou de 4,44% para 6,02%, adicionando cerca de
0,6 ponto percentual ao IPCA-15. Esse comportamento esta diretamente associado a
um mercado de trabalho ainda aquecido e ao reajuste real do salario-minimo de 7,5%,
que funciona como um “preco-farol” para diversos reajustes salariais, especialmente
em atividades intensivas em mao de obra.

No resultado mensal de dezembro, chamam atencao a sétima deflacdo consecutiva da
alimentacdo no domicilio, com queda de 0,08%, algo que nao ocorria desde 2017,
puxada principalmente por itens como tomate e leite longa vida, além da deflagéo de
0,64% em artigos de residéncia, ainda refletindo os efeitos promocionais da Black
Friday. Ja nos indicadores qualitativos, observa-se aceleracdo nos nucleos de inflagédo e
nos servigos subjacentes, reforcando que as pressodes ligadas a atividade doméstica
permanecem presentes.

A média modvel trimestral anualizada e dessazonalizada reforca essa leitura mista.
Enquanto o indice geral recuou para 2,48%, o menor nivel desde novembro de 2022, os
nucleos e, principalmente, os servigos subjacentes mostraram aceleragao, indicando
que o processo de desinflagao ainda ndo esta plenamente consolidado.
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Em sintese, o IPCA-15 de 2025 pode ser visto como uma vitéria parcial do Banco
Central. O retorno do indice ao intervalo da meta e a queda superior a um ponto
percentual em relacdo ao pico do ano sao avangos relevantes. No entanto, esse
resultado foi fortemente dependente de fatores favoraveis do lado da oferta, como
safra, clima e cambio. Do ponto de vista da atividade, especialmente dos servicos, a
inflagdo segue resistente, sinalizando que o trabalho da politica monetaria ainda néao
esta concluido. Isoladamente, o dado nao altera de forma decisiva a probabilidade de
um corte de juros na proxima reuniao do Copom. A avaliagao entre os avancgos de 2025
e as pressodes persistentes nos servigos seguira no centro do debate.
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Fonte: IBGE, BCB, G5 Partners. Ultimo dado: dez/25.

Obs.: Inclui projecGes para dez/25. Dados mensais.
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