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Nota Pre-Copom

Corte gradual provavel, mas incerteza limita sinalizacao

OBanco Central (BC)tomarasuadecisdo de politica monetaria naproxima quarta-feira(17/06). Na
ultima reuniao, em abril, o Copom reduziu a taxa Selic em 25 pontos-base, para 14,50% a0 ano,
dando continuidade ao ciclo de calibracao da politica monetaria.

O Comité deu a entender que os proximos passos iriam depender da duracdo e extensao do
conflitono Oriente Médio. Nanossavisdo, na falta de avangos mais concretos nadirecao deuma
resolucao, oritmo de corte atual de 25 pontos-base deve ser mantido.

Desde a Ultima reunido, houve as seguintes mudancas nas variaveis que afetam o cenario
prospectivo paraainflagcao: (i)a projecao de IPCAdo Focus passou de 4,86% para 5,11% para 2026,
de 4,00% para 4,03% para 2027 e de 3,61% para 3,65% para 2028; (ii) ataxa de cambio passou de
R$5,00/US$ para R$5,10/US$; e (iii) a projecdo para a Selic passou de 13,00% para 13,50% para
2026 ede 11,00% para 11,50% para 2027.

Os dados acima mostram piora no cenario prospectivo de inflacdo. Considerando as
sensibilidades dos modelos do Banco Central, acreditamos que as projecoes de inflacao para
o horizonte relevante devem permanecer acima da meta Essa deterioracdo sugere a
necessidade de uma mudanca na comunicacao, reconhecendo a piora do balanco deriscos e
menor comprometimento com os passos futuros da politica monetaria.

O Comité deve justificar a continuidade da calibracdao dos juros diante da transmissdo de
politica monetaria mais evidente No entanto, a piora no cenario prospectivo de inflacao, com
expectativas desancoradas, resiliéncia da atividade econdmica e pressdes no mercado de
trabalho, exige ainda uma politica monetaria contracionista. A incerteza sobre a resolucao do
conflitono Oriente Médio, somadaas surpresasinflacionariasrecenteseacaumentodaincerteza
no cenério de politicamonetaria global, reforcaa necessidade decautela adicional na conducao
dos juros.

Esperamos queo Copomcorte aSelic em 25 pontos-base ha semana que vem, levando os juros
a 14,25%. Diante da piora do balanco de riscos, o Comité deve ajustar a comunicacao,
reconhecendo o aumento daincerteza e reduzindo o comprometimento com os passos futuros
dapoliticamonetaria. ProjetamospororaaSelicem 13,5%ao finalde 2026, porémreconhecemos
que 0s proximos passos de politica monetaria dependerao majoritariamente da evolucao do
conflitono Iré.




Equipe Economica C6 Bank

Felipe Salles Head
Claudia Moreno Head Brasil
Claudia Rodrigues Head Internacional
Felipe Mecchi Internacional

Heliezer Jacob Brasil

Esterelatorio foi preparado pelo Banco C6 SA.

Cada analista de Macro Research € o principal responsavel pelo contelddo deste
relatorio e atesta que:

Os numeros contidos nos graficos de desempenho referem-se ao passado; o
desempenho passado nao € garantia de resultados futuros.

(i) todas as opinides expressas refletem com precisdo suas opinides pessoais e
eventual recomendacao foi elaborada de forma independente, inclusive em relacéo
ao Banco C6S.A.e/ousuas afiliadas;

(i) nenhuma parte de sua remuneracao foi, esta ou estara, direta ou indiretamente,
relacionada a quaisquer recomendacdes especificas realizadas pelo analista.

Parte da remuneracao do analista vem dos lucros do Banco C6 SA. e / ou de suas
afiliadas e, consequentemente, as receitas decorrem de transacdes mantidas pelo
Banco C6 S.A. e/ ousuas coligadas.

Este relatorio foi preparado pelo Banco Cé6 SA, uma instituicdo regulada por
autoridades brasileiras.

O Banco C6 S A . éresponsavel pela distribuicao deste relatdrio no Brasil.
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