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Nota Pre-Copom

Copom deve manter Selic em 13,75% diante de piora do cenario

O Banco Central (BC) tomaréa sua decisédo de politica monetaria na préxima quarta-feira(4/11).Na
Ultima reuniao, em setembro, o Copom reduziu a taxa Selic em 25 pontos-base, para 13,75% ao
ano, dando continuidade ao ciclo de calibracao da politica monetaria.

Na ocasiao, o Comité manteve uma postura cautelosa. O balango de riscos permaneceu com
assimetria altista, enquanto o Copom reiterou a preocupacdo com a desancoragem das
expectativas de inflacdo e com possiveis efeitos de segunda ordem de choques de oferta. Ao
mesmo tempo, afirmou que “a magnitude total do ciclo de calibracao sera estabelecida a luz
de novas informagoes”, mantendo aberta a possibilidade de novos ajustes.

Desde a ultima reunido, houve as seguintes mudancas nas variaveis que afetam o cenario
prospectivo para ainflacao: (i) a projecao de IPCA doBoletim Focus passou de 4,90% para 5,19%
para2026,de 4,30% para 4,34% para 2027 epassoude 3,80% para 3,75%para2028; (iijataxade
cambio passou de R$ 5,10/US$ paracerca de R$ 5,40/US$; e (iii) a projecéo para a Selic caiu de
13,75% para 13,25% para 2026 e de 12,00% para 11,75% para 2027.

Os dados acima mostram uma piora nho cenario prospectivo de inflacao, em especial pela
depreciacao do cambio. Além disso, os precos do petréleo registraram elevacao desde a Ultima
reunido. Considerando as sensibilidades dos modelos do Banco Central, acreditamos que as
projecoes de inflacao para o horizonte relevante devem subir e ficar acima da meta A
desancoragem das expectativas,aassimetriaaltista do balanco deriscos, ainflacdo pressionada
e amaior volatilidade dos precos de ativos também recomendam cautela.

Nesse contexto, o Copom deve reforcar a necessidade de perseverar com uma politica
monetadria contracionista até que se consolide ndo apenas o processo de desinflacdo, mas
também areancoragem das expectativas.

Esperamos que o Copom mantenha ataxa Selic em 13,75% ao ano na proximareuniao.Nanossa
visdo, a piora do cenério prospectivo para ainflacao reduz o espaco para novos cortes. Também
projetamos manutencao da Selic em 13,75% na reuniao de dezembro, com a taxa
permanecendo nesse patamar ao final de 2026 e de 2027.
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Esterelatorio foi preparado pelo Banco C6 SA.

Cada analista de Macro Research € o principal responsavel pelo conteldo 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 precisao 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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