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Resumo Semanal

Brasil: inflagcao volta a acelerar

Internacional

Estados Unidos: menos espaco para cortes de juros

O Departamento de Trabalho publicou dados referentes ao més de marco. Deacordocomo
Establishment Survey, o saldo no més foi de 178 mil contratagoes, mais forte que o esperado
pelo mercado e que o més anterior. No setor privado, a média de contratacdes nos ultimos trés
meses esta em 79 mil por més —um desempenho bem mais forte que o visto no trimestre
encerrado em fevereiro.Valedizer gue os numeros do Payrolltém apresentado muitavolatilidade,
possivelmente devido a questdes metodoldgicas. Emrelacdo aos salarios, a pesquisa mostra que
0 ganho médio por horatrabalhada continua crescendo em ritmo forte, acumulando alta de 3,5%
nos doze meses até marco, o que deve manter pressao sobre 0s precos. O Household Survey
mostrou diminuicdo na taxa de desemprego de 4,4% para 4,3% - segue em um patamar baixo
para padrdes historicos.

Dados indicam inflagao pressionada. O indicede precos ao consumidor (CPI, nasiglaeminglés)
subiu 0,9% em marco ante o0 més anterior, de acordo com dados divulgados pelo Departamento
do Trabalho.Em 12 meses atéfevereiro o indiceregistrou alta de 3,3%. O nicleo do CPI, que exclui
alimentos eenergia, registrou aumento de 2,6% em doze meses. Em outra pesquisa, o indice de
precos de gastos com consumo (PCE, na sigla em inglés) divulgada pelo Departamento do
Comeércio americano, subiu 0,4% em fevereiro ante o més anterior. O nlcleo também registrou
variacdo de 0,4%. Em 12 meses até fevereiro, o niicleo do PCE, que exclui alimentos e energia,
acumula alta de 3% em doze meses, acima da meta de 2% do Fed. Por dentro, os dados
mostram uma composicao ruim da inflacdo. Os precos de servicos permanecem em patamar
elevado, enquanto os precos de bens tém registrado aumentos acima da média historica.

Em nossa visdo, os Ultimos dados de emprego divulgados diminuem os riscos de uma
deterioracdo no mercado de trabalho, que ainda mostra resiliéncia. Ao mesmo tempo, o conflito
no Oriente Médio renovou temores em relacdo a inflagcdo. Diante desse cenario mais incerto,
acreditamos que ha cada vez menos espaco para cortes de juros nos EUA em 2026. Nossa
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expectativa é de que os juros sejam mantidos no intervalo atual, de 3,5 a 3,75%, na reuniao deste
més, em abril.

O setor de servicos manteve um bom desempenho em marco. O PMI| do Instituto ISM para o
setor de servicos registrou 54 pontos, um pouco abaixo do esperado pelo mercado, indicando
expansdo do setor. Na composicao do indice, a demanda se manteve em expansdo, enguanto o
emprego passou a registrar retracdo. Os precos de insumos tiveram forte aumento e seguem
pressionados.

A renda das familias registrou queda em fevereiro, segundo dados do Departamento do
Comércio, principalmente em razao da reducdo na renda de dividendos e transferéncias
correntes. Os gastos registraram aumento no més, puxados por aumentos nas despesas com
bens e servicos. Ambos os indicadores seguem solidos em termaos historicos.

Europa: possivel acordo de paz entre Rissia e Ucrania

A guerra entre Rissia e Ucrania entrou no quinto ano. Lideranca do governo ucraniano afirmou
que haavancos nas negociacdes, indicando que um acordo de paz pode estar proximo.

O volume de vendas no varejo na Zona do Euro recuou em fevereiro, de acordo com o
Eurostat. O resultado, em linha com o esperado, veio com queda das vendas na Alemanha (-0,6%)
e na Franca (-0,1%), enquanto Italia e Espanha apresentaram estabilidade. No agregado, o
indicador segue abaixo da tendéncia observada no periodo pré-pandemia.

China: inflacao sobe impulsionada por preco de energia

A inflacao ao consumidor subiu em mar¢o. No acumulado em doze meses, o indice registrou
alta de 1%, segundo o Escritdério Nacional de Estatisticas da China (NBS, na sigla em inglés). O
resultado foi impulsionado principalmente pelo aumento dos precos da gasolina, enquanto 0s
alimentos tiveram aumento moderado. O nucleo do indice, que exclui alimentos e energia,
desacelerou para 1,1%. O indice de precos ao produtor (PPI) subiu depois de mais de 3 anos em
deflacao, refletindo aalta das commodities energéticas — como petroleo, gas, carvao e produtos
quimicos. De modo geral, a expectativa € de gue a demanda doméstica continue fraca,
contribuindo para manter a inflacdo contida. O excesso de oferta também contribui para
moderar 0s precos. Ainda assim, ha riscos altistas no curto prazo, especialmente em razao das
tensdes no Oriente Médio, que pressiona 0s precos de energia no mercado internacional.

Commodities: petréleo recua com o anincio de um cessar-fogo

O preco futuro do petréleo Brent diminuiu esta semana apos o antlincio de um cessar-fogo
—ainda que fragil - entre EUA e Ir8. No fechamento de ontem (9/04), a cotacdo atingiu 96 ddlares
por barril, queda de 12% em relacao a semana anterior. O acordo, com duracao inicial de duas
semanas, prevé a reabertura do Estreito de Ormuz, que segue praticamente fechado pelo Ira
desdeoinicio do conflito. Autoridades iranianas, no entanto, condicionam o cumprimento do
cessar-fogo ao fim dos ataques de Israel ao Libano. Apds pressédo do presidente dos EUA, o
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primeiro-ministro de Israel afirmou que negociacdes diretas com o Libano devem comecgar em
breve, mas indicou que atagues ao Hezbollah continuardo. Paralelamente, esta previsto para
sabado (10/4) a retomada das negociacdes por um acordo de paz mais amplo e duradouro

entre EUA elra.

Desdeoiniciodosataques,em 28/02,até /04, o preco do petroleo acumulavalorizagdo decerca
de 30%, enquanto o gas natural registra alta aproximada de 45%. A combinacadc de danos as
instalacoes energéticas na regido — maior exportadora de petréleo do mundo — e o bloqueio
quase total do Estreito de Ormuz no periodo, deve manter os pregcos das commodities
energéticas em niveis elevados por mais algum tempo.

Os precos futuros das commodities agricolas registraram reducao moderada entre 2/04 e
9/04.No periodo, trigo emilho apresentaram quedas de 4%, 2%, respectivamente. O preco da soja
permaneceu estavel. As tensdes no Oriente Médio — que pressionam precos de petroleo e de gas
natural (insumo relevante para a producao de fertilizantes) - também tem influenciado os precos

do setor.

Focus: projecoes de inflagao mais elevadas neste ano

Brasil

As projecdes para o indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA) subiram para
2026 (de 4,31% para 4,36%) c ficaram praticamente estaveis para 2027 (de 3,84% para 3,85%).
O crescimento do Produto Interno Bruto (PIB) permaneceu em 1,85% para 2026 eem 1,8% para
2027.Aprojecao para ataxa Selic segueem 12,50% para o fimde 2026 eem 10,50% para o fim de
2027.As projecdes estdo no Boletim Focus, relatdrio do Banco Central que relne a expectativa
das instituicdes financeiras em relacéo aos principais indicadores econdmicos do pais.

IPCA Focus

(mediana, % a.a.)
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Inflacao: deflagao menor nos pregos de atacado

O IPCAregistrou alta de 0,88% em margo. Esse resultado foi puxado principalmente pela altada
gasolina, gue subiu 4,59% no més, mesmo sem reajuste de precos pela Petrobras. A alimentacado
no domicilio, que tem peso importante no calculo do IPCA, também contribuiu para essa alta em
marco, avancando 1,94%. Os dados indicam que os efeitos do conflito no Oriente Médio, que tem
afetado osprecos do petroleo edos fertilizantes usados no agronegocio, jacomecam a aparecer
nainflacdo brasileira.

O indice acumulado em 12 meses voltou a acelerar, passando de 3,90% para 4,14% e se
afastando ainda mais da meta de inflagcao (3%). Os precos de servicos subjacentes (que
excluem itens mais volateis, como passagens aéreas) também seguem pressionados, com alta
de 5,3% nos 12 meses até margco — um patamar ainda elevado. Essa diferenca entre o indice cheio
eseusnucleosajuda a explicar por que o processo deconvergénciada inflacdoa
meta continua sendo uma tarefa dificil.

O mercado de trabalho aguecido e a perspectiva de desvalorizacdo do real devem fazer com
que os precos acelerem no segundo semestre. Nossa projecado é dequeo IPCA encerrecanoem
4 8%, acima do limite superior da meta, de 4,5%.

IPCA: Servigos e Bens Industriais
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IPCA — SErViGOS Bens Industriais

Ainflacdo medida pelo IGP-Dl registrou alta de 1,14% em marco, levemente acima da mediana
das projecdes de mercado (1,12%). Acomposicao dos indices de atacado mostrou o IPA agricola
com elevacao de 2,44%, enquanto o nucleo do IPA industrial — que exclui alimentos,
combustiveis e minério de ferro—avangou 0,52%. Em 12 meses, o IGP-Dl acumula queda de
1,3% até marco, uma deflacao menor do que no més anterior (-2,91%). Nesta mesma
métrica, o IPA agricola caiu 9,64% e o nlcleo do IPA industrial avancou 2,59%. O dado reforca o
NOSSO cenario de que o alivio recente nos precos no atacado devido a queda do preco de
commodities em reais deve comecar a ser dissipado.
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Projecoes macroecondmicas do C6 Bank

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026P 2027P

Atividade

Crescimento Real do PIB -3,3% 4,8% 3,0% 3,2% 3,4% 2,3% 1,7% 1,7%

PIB Nominal (R$ bi) 7.610 9.012 10.080 10.943 11.779 12.739 13.642 14.689
Fiscal

Resultado Primario (%PIB) -9,2% 0,7% 1,2% -2,3% -0,4% -0,4% -0,5% -0,5%

Divida Liquida (% PIB) 61,4% 55,1% 56,1% 60,4% 61,3% 652% 689% 71,4%

Divida Bruta (% PIB) 86,9% 77,3% 71,7% 73,8% 76,3% 178,6% 84,0% 87,8%
Setor Externo

R$/US$ (final de periodo) 5,20 5,58 5,28 4,86 6,18 5,5 5,5 5,8

Balanca Comercial (US$ bi) 36 42 52 92 66 60 74 73

Conta Corrente (US$ bi) -24 -39 -42 -27 -66 -69 -54 -67

Conta Corrente (% PIB) -1,6% -2,4% -2,2% -1,2% -3,0% -3,0% -2,2% -2,7%
Inflacao

IPCA (Var.a/a) 4.5% 101% 5,8% 4,6% 4,8% 4,3% 4,8% 4,8%
Juros

Selic (dez) 2,00% 9,25% 13,75% 11,75% 12,25% 15,00% 13,50% 13,50%

P=Projecao

Fontes: IBGE, BCB, Bloomberg, C6 Bank.
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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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