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Resumo Semanal

Estreito de Ormuz aberto até o fim do cessar fogo

Internacional
Estados Unidos: atividade resiliente e inflagcao pressionada

A atividade da indistria registrou retracao em marco. A producado industrial caiu 0,5% no més
de marco em relacdo ao més anterior, abaixo das expectativas de mercado, segundo dados do
banco central americano. Apesar desse dado mais fraco, o setor industrial tem dado sinais de
fortalecimento desde o ano passado.

O indice de otimismo das pequenas empresas, medido pela Federacdo Nacional de Empresas
Independentes (NFIB, na sigla em inglés), registrou queda de 3 pontos para 95,8 em marco,
indicando uma piora na expectativa de desempenho da economia americana pelos
respondentes. Na pesquisa, as empresas seguem reportando que seus principais problemas
decorrem da carga tributaria elevada, de dificuldades para contratar e dainflacao elevada.
Oindice de otimismo continua abaixo da média do periodo pré-pandemia.

Os precos ao produtor indicam pressodes inflacionarias. A inflacdo ao produtor (PPI, na sigla
em inglés) registrou aumento de 0,5% em marco ante o més anterior, segundo dados divulgados
pelo Departamento do Trabalho. O nucleo do indicador, que exclui alimentos, energiae comeércio
registrou aumento de 0,2% no mesmao pericdo. Em 12 meses, o nucleo do PPl acumula alta de
3,6%.

O setor imobiliario segue fraco. No mercado secundario, as vendas de casas usadas, que
representam mais de 80% do total transacionado no setor, tiveram queda de 3,6% em marco,
segundo a Associacao Nacional de Corretoras (NAR, na siglaem inglés).

Europa: producao industrial acima do esperado

A guerra entre Rissia e Ucrania entrou no quinto ano. Na semana passada, apesar de um
acordo de cessar-fogo temporario durante a Pascoa Ortodoxa, ambos os lados trocaram
acusacdes deviolacdes. Durantea semana, os ataques seintensificaram. Umacordo de paz entre
0s paises ainda parece distante.
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A producao industrial na zona do euro avancou em fevereiro, apés dois meses consecutivos
deretracao.Segundo o Eurostat, oindice — queexcluiaconstrugdo - registroualtade0,4% frente
ao més anterior. Apesar do resultado acima do esperado, o desempenho foi heterogéneo entre
0s principais paises do bloco: houve recuo na Alemanha (-0,1%) e na Franca (-0,8%), estabilidade
na Espanha e leve expansao na Italia (0,1%). No geral, a producdo segue abaixo dos niveis pré-
pandemia, com fragueza persistente de setores intensivos em energia. Por se referirem a
fevereiro, os dados ainda ndo refletem os impactos do conflito no Oriente Médio.

No Reino Unido, o PIB mensal surpreendeu positivamente em fevereiro, com expansao
acima do esperado. Houve crescimento da industria (0,5%), do setor de servigos (0,5%) e de
construcao (1%).

China: PIB1T26 acelera

O PIB expandiu 5% no primeiro trimestre em relacao ao mesmo periodo do ano anterior, de
acordo com o Departamento Nacional de Estatisticas da China (NBS, na sigla em inglés),
superando expectativas eregistrando o ritmo mais forte dos Ultimos trés trimestres. O resultado
foi impulsionado pelo bom desempenho da indistria e pela trajetéria favoravel das
exportacoes.

Em marco, a producao industrial avancou 5,7%, sustentada pelo bom desempenho dos setores
de alta tecnologia e de bens de capital. Por outro lado, a demanda doméstica segue fragil: as
vendas no varejo cresceram abaixo do esperado, enquanto 0s investimentos desaceleraram.
Houve menor expansao de investimentos em infraestrutura, apos forte alta nos dois primeiros
meses do ano, e crescimento moderado dos investimentos em manufatura, concentrado
principalmente na industria de alta tecnologia. Ja os investimentos imobiliarios seguem em
contracéo. Ataxa de desemprego urbano subiu de 5,3% para 5,4%.

No setor imobiliario, os precos de casas no mercado primario e secundario seguem em
retracao, desencorajando as vendas. O estoque de casas disponivel para venda permanece
elevado. As medidas para estabilizar o setor sdo modestas g, portanto, o ajuste de estoque tem
sido gradual.

A balanca comercial registrou superavit de 51,1 bilhdes de ddlares em marco, abaixo do
esperado, com forte crescimento das importagoes (27,8%) e desaceleracao das exportacdes
(2,5%). O avanco das importacdes foi parcialmente impulsionado pela alta dos precos de
energia e outras commodities no mercado internacional. Do lado das exportacdes, houve
enfraquecimento das vendas para os principais destinos — EUA, Unido Europeia, América Latinae
Asia emergente — e recuo nas vendas de bens de consumo, como vestuario e brinquedos. Por
outro lado, exportacdes de produtos de alta tecnologia - como computadores, celulares e
semicondutores — seguem em expansao.

O fluxo do crédito agregado veio abaixo do esperado, somando 14,8 trilhdes de yuans no
acumulado do ano até marco, segundo o Banco do Povo da China (PBOC, na sigla em inglés). O
volume adicionado no més (RMB 5,2 trilhdes) foi impulsionado principalmente pela expansao de
empréstimos ao setor corporativo, enquanto a emissao de titulos publicos desacelerou no
periodo.
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Commodities: petréleo recua com o aniincio de reabertura do Estreito de Ormuz

O preco futuro do petroleo Brent continua em nivel elevado — mais de 20% acima do observado
no inicio do conflito no Oriente Médio —, mas recuou significativamente apds o andncio, nesta
sexta-feira (17/04), de que o Iré reabrira o Estreito de Ormuz. A reabertura deve se manter
enquanto o cessar-fogo acordado com os EUA permanecer em vigor, a principio até a
proxima quarta-feira.

O Estreito de Ormuz, rota por onde passa cerca de 20% da producado global diaria de petroleo e
gas, estava praticamente fechado desde o inicio do conflito (27/02). O presidente dos Estados
Unidos afirmou que o Ira fez concessoes relevantes recentemente e indicou que o fim do
conflito pode estar préoximo.

Apesar da menor tensao no Oriente Médio, a combinacdo de danos as instalacdes energéticas
naregido - principal exportadora de petrdoleo do mundo — e 0 bloqueio quase total do Estreito de
Ormuz por um periodo prolongado deve manter os pregos das commodities energéticas em
niveis elevados por mais algum tempo. Na manha de hoje(17/04), o petréleo eranegociado a 90
dolares por barril, gueda de 6% em relagcéo ao fim da semana anterior.

Os precos futuros das commodities agricolas apresentaram comportamento misto entre
9/04 e 16/04. No periodo, o trigo avangou 4,5%, refletindo a seca nos EUA, que afeta as
perspectivas de producao do pais, um dos principais produtores globais. O milho registrou alta
de 2%, em meio a preocupacdes de quea cultura perca espaco paraasoja, diantedoaumento de
precos de fertilizantes — insumo utilizado de forma mais intensiva no cultivo de milho. Ja a soja
recuou 1% no periodo. As tensdes no Oriente Médio — que pressionam precos de petroleoc edegas
natural (insumo relevante para a producado de fertilizantes) — tém influenciado os precos do setor.

Brasil

Focus: projecoes de inflagdo mais elevadas neste ano

As projecoes para o indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA) subiram para
2026 (de 4,36% para 4,71%) e para 2027 (de 3,85% para 3,91%). O crescimento do Produto
Interno Bruto (PIB) permaneceu em 1,85% para 2026 eem 1,80% para 2027. A projecao para a
taxa 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 querelne a expectativa das instituicdes
financeiras em relacdo aos principais indicadores econdmicos do pais.
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Fonte: BCB. Elaboragdo prépria.
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Atividade: dados positivos em fevereiro

A Pesquisa Mensal de Servicos (PMS) de fevereiro mostrou que o volume de servicosregistrou alta
de 0,1% na comparacdo mensal, abaixo da nossa projecdo (0,4%). O resultado foi puxado
principalmente pelos servicos prestados as familias, que avancaram 1,4%, e pelos servigos
deinformacéo e comunicacao (1,1%). Esses segmentos vém sustentando a resiliéncia do setor de
servicos nos Ultimos meses e seguiram contribuindo positivamente em fevereiro. Assim como no
ano passado, acreditamos que o setor de servicos deve continuar ajudando a sustentar a
atividadeecondmicaem 2026.No nosso cenario, 0 segmento deve encerrar © ano com expansao
proximaa 1%.

A Pesquisa Mensal do Comércio (PMC), também de fevereiro, mostrou alta de 1% frente ao
més anterior no volume de vendas do comércio varejista ampliado, abaixo da nossa
projecao (2%). No varejo restrito, a alta foi de 0,6%, também abaixo da nossa expectativa (0,9%),
mas suficiente para levar tanto o varejo restrito quanto o ampliado ao maior nivel da série
historica. A surpresa negativa ficou concentrada no segmento de atacado de alimentos, uma
série mais recente evolatil. Os dados reforcam a leitura de que a atividade segue resiliente,
sustentada também por um mercado de trabalho aquecido.

Nossa projecao é de que o PIB cresca 1,7% em 2026 e 2027, uma vez que as medidas
adotadas pelo governo —como a ampliacdo da faixa deisencdo do IR e os incentivos a
concessao de crédito — devem ajudar a evitar um esfriamento mais intenso da economia.
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Fonte: IBGE. Elaboragdo propria.
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Inflac&do: precos no atacado voltam a territério positivo

Ainflacdo medida pelo IGP-10registrou alta de 2,94% em abril, acima da mediana das projecdes
de mercado (1,38%). Acomposicao dos indices de atacado mostrou o IPA agricola com elevacdo
de 2,30%, enquanto o ndcleo do IPA industrial — que exclui alimentos, combustiveis e minério de
ferro—avancou 0,84%. Em 12 meses, o IGP-10 acumula alta de 0,56% até abril, acima do més
anterior (-2,53%). Nesta mesma métrica, o IPA agricola caiu 9,87% e o nlcleo do IPA industrial
avancou 2,77%. O dado reforca o nosso cenario de que o alivio recente nos precos no atacado
devido a queda do preco de commodities em reais ja comecou a ser dissipado.
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Fonte: FGV. Elaboracdo propria.
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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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