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IPCA registrou deflagdo de 0,11% em agosto, uma deflagdio menor
gue o esperado pelo consenso, que era um recuo de 0,15%. Com o
resultado, o acumulado em 12 meses recuou para 5,13%, menor valor
desde fevereiro desse ano, quando acumulava alta de 5,06%.

No més, cinco dos nove grupos pesquisados apresentaram deflagdo,
em linha com o IPCA-15. Como esperado, o principal fator de baixa foi
o grupo de Habitagdo, com recuo de -0,9%, refletindo o bonus Itaipu,
gue deu descontos na conta de energia elétrica residencial em
agosto. Alimentagdo e bebidas recuaram pelo terceiro més
consecutivo, com deflagdo de 0,46% em agosto, refletindo a queda de
0,83% na alimentagdo em domicilio. Outro destaque foi o recuo de
0,27% em Transportes, consequéncia da queda de 2,44% nas
passagens aéreas e de 0,89% nos combustiveis. No lado das altas, as
variagGes ficaram entre o 0,75% de Educagdo e o 0,40% de Despesas
pessoais, refletindo reajustes em jogos de azar no primeiro grupo e
de matriculas de cursos regulares no segundo.

A média dos nucleos avangou na margem, apresentando estabilidade
pelo quarto més consecutivo, com alta de 0,3%. A inflagdo de
servigos, por sua vez, recuou de 0,59% em julho para 0,39% em
agosto, influenciado pela queda nas passagens aéreas e da tarifa de
energia elétrica. Excluindo a passagem aérea, teriamos observado
uma aceleragdo na inflacdo de servicos. Por outro lado, a inflacdo de
servicos subjacentes, medida menos sensivel a politica monetaria,
recuou de 0,49% para 0,34%, menor valor desde setembro de 2024. A
inflacdo de bens livres mantém tendéncia de acomodacao, refletindo
a apreciacdo do real no ano, e recuou para 0,07% em agosto, menor
valor desde agosto de 2024. Por outro lado, a inflacdo de bens
industriais, também sensivel a taxa de cambio, avangou para 0,17%
em agosto, mas mantendo patamar amplamente confortavel.
Finalmente, o indice de difusdo, que mede o tamanho do processo
inflacionario, avancou para 57%, maior valor desde maio de 2025,
mas em patamar considerado sauddvel para a economia brasileira.
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IPCA - Evolucao Histérica

Variagao (%) mensal

1.5%
1.0%

0.5%

0.0% -

-0.5%

{\ Y L L "\ QS \ e} \, X Y A
R R R GO R RS N M P

Intervalo Histérico

(2010-2022) 2023 == 2024 == 2025

Fonte: IBGE, Inter. Data-base: Ago/2025

Grupos
Variagao (%) mensal

Qd;- ’b(:,bo PR B ’ai\o & ¥ P P
X

S R & & P & A~
. 6\0& %o{& e“-;\b@ 4@4\' ({'ﬂo e QE’% Q/&)b \)(‘\L
S XY & <& P (})\(\
&

Juns2025 [ Juir2025 [l Ago/2025
Fonte: IBGE, Banco Inter. Data-base: Ago/2025

IPCA Ntcleo 12 meses

Medida que exclui itens mais volateis
12,5%

10,0% A

7,5%

5,0%
2,5%
o N o o & o
(‘9‘1/ "LQW q’g"\/ ‘19’1« (19‘1 'ch'
o o o o o o
¥ ¥ ¥ i v ¥
IPCA Média dos Nticleos 12 meses

7 Ultimovalor:5.13% ~ Ultimo valor: 5.13%
Fonte: IBGE, Inter; Data-base: Ago/2025



Macro Research

Research

Apesar da deflacio menor que o esperado, o resultado de hoje
apresentou um qualitativo melhor que o indicado pelo IPCA-15,
especialmente no comportamento da inflagdo de servigcos. Entretanto, a
estabilidade do nucleo da inflacdo em 0,3% demanda cautela, indicando
gue o processo de desinflacdo esteja perdendo forca na margem. Com
isso, ainda devemos observar um Copom cauteloso na reunido da
préxima semana, recebendo como boas noticias os dados recentes da
economia brasileira, mas ainda julgando insuficiente para iniciar a
discussdo de flexibilizacdo da politica monetdria. De fato, a persisténcia
da inflagdo de nucleo e da inflagdo de servigos, que acumula alta de
6,14% nos ultimos 12 meses, demanda uma politica monetaria restritiva
por um periodo mais longo. Por outro lado, ainda ha muito do atual
aperto monetdrio a ser transmitido para a economia real e para a
inflagdo, e esperamos que tais efeitos sejam sentidos de maneira mais
intensa a partir da virada do 392 trimestre para o 42 trimestre.
Confirmando essa expectativa, juntamente com o inicio da flexibilizagdo
da politica monetaria americana, esperamos que o Copom dé inicio ao
ciclo de queda na reunido de dezembro, com um corte inicial de 50
pontos base.
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Disclaimer

Este material foi preparado pelo Banco Inter S.A. (“Inter”) e destina-se a informagdo de investidores, ndo configurando um relatério de andlise para os fins da Resolugdo
CVM 20/2021. Este material tem como Unico objetivo fornecer informag&es macroecondmicas e ndo deve ser interpretado como uma recomendagdo, oferta ou
solicitagdo de oferta para aquisicdo ou venda de valores mobilidrios, instrumento financeiro ou de participagdo em uma determinada estratégia de negdcios em
qualquer jurisdigdo.

As informagdes, opinides e estimativas contidas no presente material foram obtidas de fontes consideradas confidveis e este relatério foi preparado de maneira
independente. Em que pese tenham sido tomadas todas as medidas razoaveis para assegurar a veracidade das informag6es aqui contidas, nenhuma garantia é firmada
pelo Inter ou pelos analistas responsaveis quanto a corregdo, precisdo e integridade de tais informagdes, ou quanto ao fato de serem completas. As informacgdes,
opinides, estimativas e projegdes contidas neste documento referem-se a data em que o presente material foi disponibilizado e estdo sujeitas a mudangas, ndo
implicando necessariamente na obrigagdo de qualquer comunicagdo, atualizagdo ou revisdo do presente material.

O analista responsavel por este relatério declara que as recomendagdes e analises refletem Unica e exclusivamente as suas opinides pessoais e que foram elaboradas de
forma independente, inclusive em relagdo a pessoa juridica a qual esta vinculado, podendo, inclusive, divergir com a de outros analistas do Inter, ou ainda com a de
opinido de seus acionistas, instituicdes controladas, coligadas e sob controle comum (em conjunto, “Inter”).

Este material ndo leva em consideragdo os objetivos de investimento, a situagdo financeira e as necessidades especificas de qualquer investidor em particular. O Inter
ndo é responsavel por eventuais perdas e danos ou lucros cessantes que decorram do uso dos dados aqui divulgados. Antes de tomarem decisdes com base no
presente material, os potenciais investidores devem buscar orientacdo individual financeira, legal, contabil, econémica, de crédito e de mercado, considerando seus
objetivos e caracteristicas pessoais. Ao acessar este material, vocé declara que esta ciente e compreende os riscos decorrentes dos mercados aqui abordados e as leis
em sua jurisdigdo referentes a aquisicdo e venda de produtos de servigo financeiro.

Este material ndo pode ser reproduzido, distribuido ou publicado por qualquer pessoa, para quaisquer fins sem autorizagdo prévia por escrito do Inter.
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