C6BANK

30 DE OUTUBRO DE 2026

Resumo Semanal

Fed e ECB fazem pausa nos juros em meio a inflacao elevada

Internacional

Estados Unidos: Fed mantém juros em pausa, mas inflacao preocupa

O banco central americano (Federal Reserve - Fed) manteve as taxas de juros estaveis, no
intervalo de 3,75% a 4,00% ao ano. A decisdo contou com dez votos favoraveis e dois contrarios,
de membros que preferiam elevar a taxa em 0,25 ponto percentual. No comunicado, poucas
mudangas no cenario do Fed: a atividade economica segue em ritmo forte, com consumo
resiliente e investimentos robustos, enquanto a inflagao permanece elevada. O texto também
reiterao compromisso comametadeinflacdo - sendo a pausana ultima decisdo necessaria para
reunir mais informacodes antes de definir os préximos passos da politica monetaria.

Ainflacao segue pressionada. A inflacdo medida pelo indice de precos de gastos com consumo
(PCE, na sigla em inglés) variou 0,5% em setembro ante o més anterior, apds alta de 0,3% em
agosto. O indice registrou aumento de 3,6% em 12 meses, acima dos 3,4% do més anterior. O
nucleo do PCE, que exclui alimentos e energia, avancou 0,3% no més e acumula alta de 3,1% em
12 meses.

Os ultimos dados continuam indicando que a inflagao continua elevada e acima da meta do
banco central americano, enquanto o mercado de trabalho segue resiliente. Ao mesmo tempo,
as incertezas decorrentes do conflito no Oriente Médio mantém elevados os riscos de novas
pressdes inflacionarias via precos de energia. Na nossa visdo, a decisao de manter os juros
estaveis na reunido de politica monetéaria desta semana ndo significa que novos aumentos
estejam descartados. Esperamos que o Fed retome o ciclo de alta de juros na préximareuniao,
em dezembro.

A atividade economica acelerou no terceiro trimestre. O PIB avancou 3,4% em relacéo ao
periodo anterior, na métrica anualizada e com ajuste sazonal, apds crescimento de 2,2% no
segundo trimestre. A expansdo refletiu um desempenho forte dos investimentos, do consumo e
dos gastos do governo, parcialmente compensada pela contribuicdo negativa das exportacoes
liquidas. De modo geral, o dadoreforcaaleitura de umritmo forte de crescimento da economia
americana.
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A demanda por bens duraveis e de capital se manteve solida em setembro. Os pedidos de bens
duraveis aumentaram 1,8% ante o més anterior, apds alta de 0,1% em agosto. Excluindo
transportes, os pedidos avancaram 0,5%. Os pedidos de bens de capital que excluem defesa e
aeronaves, indicador relevante para o investimento das empresas, cresceram 0,5%, apos alta de
1,6% no més anterior. Os envios (embarques) de mercadorias dessa categoriaavancaram 1,2% no
periodo.

A confianca do consumidor aumentou. O indice, publicado pelo Conference Board, subiu 7,5
pontos em outubro, para 91,7 pontos. A percepc¢ao sobre o mercado de trabalho melhorou: a
parcela dos entrevistados que avalia os empregos como abundantes aumentou de 24,3% para
26,7%. A parcela dos quereportam dificuldade para conseguir emprego permaneceu estavel em
21,4%.

O setor imobiliario segue fraco. As vendas de novas residéncias recuaram 0,6% em setembro
ante o més anterior, para 676 mil unidades, em termos anualizados e com ajuste sazonal. Em
relacao ao mesmo més de 2025, houve queda de 5,3%. Os precos dos imdveis, por sua vez,
continuam avancando em ritmo moderado. O indice FHFA subiu 0,3% em agosto ante julho e
acumula alta de 2,4% em 12 meses. Ja o indice nacional Case-Shiller avangou 0,3% no més, com
ajuste sazonal, e 2,1% em 12 meses. De modo geral, as taxas de hipotecas elevadas tém
pressionado vendas e novas construcoes, que seguem baixas.

Europa: BCE mantém juros inalterados, mas reforgaviés de alta

A guerra entre Rissia e Ucrania entrou no quinto ano. A expectativa € de que uma nova rodada
de conversas, mediada pelos EUA, ocorraem novembro.

OPIBdaareado eurodesacelerouno 3T26, deacordocomaprimeira estimativa do Eurostat. O
avanco foi de 0,4% em relacdo ao trimestre anterior. Os detalhes sobre a composicao do PIB
serao divulgados posteriormente. Entre as quatro maiores economias do bloco, o desempenho
foi heterogéneo: a atividade cresceu de forma moderada na Alemanha (0,2%) e mais forte na
Espanha (0,6%), enquanto recuou na Franca (-0,1%) e ficou estavel na Italia (0%).

O mercado de trabalho segue robusto. A taxa de desemprego permaneceu em 6,5% em
setembro, mantendo-se préxima da minima histérica. O indice divulgado pelo Eurostat
consolida as taxas de desemprego dos paises do bloco. Entre as principais economias, a taxa
permaneceu estavel na Alemanha, enquanto registrou alta moderada moderadamente na
Franca, Italia e Espanha.

O indice de confianca na economia recuou em outubro, segundo dados divulgados pela
Comissao Europeia. A piora refletiu principalmente a menor confianca dos consumidores, do
setor de servicos e varejo, enquanto a confianca da industria melhorou pelo quinto més
consecutivo. Apesar da recuperacdo observada nos Ultimos meses, o indice agregado
permanece abaixo de sua média historica.

O Banco Central Europeu (BCE) manteve as taxas de juros inalteradas, conforme esperado,
com a taxa de depdsito em 2,50%, apds a alta realizada na reunido anterior. A autoridade
monetaria destacou que os precos de energia continuam subindo, aumentando os riscos paraa
inflacao e, a0 mesmo tempo, para uma desaceleracio da atividade econdmica. Apesar disso, a
inflacao subjacente permanecerelativamente estavel e, até o momento, ndo hasinais relevantes
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derepasse para os salérios. Diante desse cenario, o BCE optou por aguardar mais informacoes
antes de realizar um novo ajuste nos juros, reforcando que as préximas decisdes dependerao
dos dados e serdao tomadas reuniao a reuniao, sem compromisso prévio com uma trajetdria
especifica para as taxas. A presidente do BCE, Christine Lagarde, afirmou que a inflacao deve
permanecer bem acima da meta nos proximos trimestres e que a direcao da politica
monetaria é clara, sinalizando que o ciclo de alta de juros ainda nao terminou. Lagarde
acrescentou que a decisdo foi unanime e destacou o consenso entre os membros do Conselho
de que a politica monetaria esta bem posicionada para lidar com o atual cenario de elevada
incerteza.

Japao: BoJ mantém juros inalterado, mas sinaliza continuidade do ciclo de alta

O Banco do Japao (BoJ, na sigla em inglés) manteve a taxa de juros em 1,25% — o maior nivel
desde 1995 —, em linha com o amplamente esperado pelo mercado. A decisao foi aprovada por
oito votos a favor e um contra. O comunicado reforcou a avaliagao de que persistem riscos de
altaparaainflacao, ao mesmo tempo em que as condicoes financeiras seguem acomodativas.
Pela primeiravez, o banco avaliou que ainflacao subjacente estd em nivel compativel comameta
de 2%, reforcando a percepcao de que ha espaco para reduzir gradualmente o grau de
acomodacdo monetaria. O presidente da instituicao, Kazuo Ueda, sinalizou que o ciclo de alta
ainda nao terminou, ao afirmar que, diante dos riscos de inflagcdo mais elevada, serd importante
realizar ajustes apropriados e oportunos na politica monetaria para manter a inflacdo ancorada
emtorno de 2%.

China: lucro da indistria segue impulsionado por alta tecnologia

O lucro daindistria cresceu 15,5% no acumulado do ano até setembro, em comparacao com
0 mesmo periodo do ano anterior, segundo o Departamento Nacional de Estatisticas da China
(NBS, na siglaeminglés). O avanco, porém, permanece concentrado nos setores de tecnologia
e mineragao, impulsionados, respectivamente, pela forte demanda relacionada a inteligéncia
artificial e pela alta dos precos das commodities. Em contrapartida, os setores mais
dependentes da demanda doméstica continuaram apresentando resultados fracos,
especialmente as industrias automotiva e de alimentos processados, pressionadas pela
fragueza do consumo e pela dificuldade de repassar custos mais elevados aos precos finais.

Commodities: petréleo segue pressionado

O preco do petréleo apresentou oscilagoes nesta semana, mas permanece em patamar
elevado, em meio a persisténcia das tensdes no Oriente Médio. Os Houthis, aliados do Ir3,
continuam realizando ataques contra a Arabia Saudita, aumentando os riscos para as
exportacdes de petrdleo do pais. Também persistem os ataques a petroleiros no Estreito de
Ormuz, enquanto noticias sobre uma possivel retomada das ofensivas dos EUA contra o Ira,
apos as eleicdes de meio de mandato da prdoxima semana, ampliam os receios de uma escalada
do conflito. Por outro lado, surgiram informacdes sobre esforcos diplomaticos de paises do
Golfo, com participacao dos EUA, para negociar um acordo de paz com o Ira. Apesar dessas
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10,00% em 2028.

Focus: projecoes de inflacao e PIBrecuamem 2026

IPCA Focus
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iniciativas, as incertezas geopoliticas continuam elevadas, mantendo as preocupagcdes com o
abastecimento global de petrdleo.

Entre 23/10 e 29/10, o petréleo acumulou queda de cerca de 1,5% no mercado futuro. Na manha
desta sexta-feira (30/10), porém, o Brent registrava alta de 2,5%, sendo negociado pouco
acima de 117 délares por barril.

Os precos futuros das commodities agricolas recuaram entre 23/10 e 29/10. No periodo, os
contratosdetrigo,sojaemilho cairamcercade 3,5%, 3% e 1%, respectivamente. No caso do trigo,
a queda foi favorecida pela percepcao de oferta global abundante e a reducao do prémio de
risco geopolitico associado ao conflito no Mar Negro.

Brasil

As projecodes para o indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA) recuaram de
5,22% para 5,19% em 2026, enquanto subiram de 4,32% para 4,34% em 2027 e permaneceram
em 3,75% para 2028. Para a atividade, a estimativa de crescimento do PIB caiu de 1,83% para
1,80% em 2026 ¢ de 1,32% para 1,31% em 2027. J4 as expectativas para a Selic permaneceram
em 13,25% ao final de 2026, mas recuaram de 12,00% para 11,75% em 2027 e de 10,50% para




C6BANK

Atividade: desemprego recua e mercado de trabalho segue forte

A taxa de desemprego medida pela PNAD Continua recuou de 5,3% para 5,2% no trimestre
encerrado em setembro, ficando abaixo da nossa projecéo de 5,3%. Na nossa série com ajuste
sazonal, a taxa caiu de 5,4% para 5,3%, mostrando que o desemprego segue proximo dos
menores niveis da série historica. A populacdo economicamente ativa cresceu 0,7% no terceiro
trimestre em relacdo ao mesmo periodo de 2025, enquanto a populacao ocupadaavangou 1,2%.
A renda também segue em expansdo: o rendimento real médio habitual subiu 3,6% na
comparacao anual, e a massa de renda habitual avancou 4,7%. Os dados reforcam que a
desaceleracao da atividade econdmica nao se traduziu em uma piora do mercado de trabalho.
Esperamos que o ritmo de criacao de vagas diminua nos proximos meses, mas que a taxa de
desemprego permaneca em niveis historicamente baixos.

Taxa de Desemprego
(Com ajuste sazonal)
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Fonte: IBGE e C6 Bank. Elaboragdo propria.
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Inflacao: IGP-M acelera em 12 meses, mas niicleo industrial segue comportado na margem

A inflacdo medida pelo IGP-M registrou alta de 1,47% em outubro, apds avanco de 1,57% em
setembro. A composigéo dos indices de atacado mostrou o IPA agricola com alta de 1,29%,
enqguanto o nlcleo do IPA industrial — que exclui alimentos, combustiveis e minério de ferro —
avancou apenas 0,14%. Em 12 meses, o IGP-M acelerou de 3,34% para 5,24%. Nesta mesma
métrica, o IPA agricola passou de 1,80% para 4,63%, enquanto o nlcleo do IPA industrial avangou
de 5,28% para 5,69%. Houve forte aceleracdo do indice cheio em 12 meses, ainda que o
comportamento do ndcleo industrial na margem indique que as pressdes mais recentes seguem
concentradas principalmente em itens mais volateis, como combustiveis.
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Setor Externo: déficit em conta corrente recua em 12 meses

A conta corrente registrou déficit de US$ 5,1bilhées em setembro. Com nosso ajuste sazonal,
o déficit alcancou US$4,7 bilhdes. O saldo continuou positivo na balanga comercial, mas
negativo em servicos e rendas. No acumulado em 12 meses, o déficit em transacoes correntes
recuou para US$ 60,0 bilhdes, equivalente a 2,33% do PIB, ante 2,50% do PIB no més anterior.
Para 2026, mantemos a projecao de déficit em US$ 58 bilhdes.

Fiscal: divida liquida atinge 70% do PIB

O setor publico consolidado registrou déficit nominal de R$ 113,0 bilhdes em setembro. O
resultado reflete déficit primario de R$ 5,5 bilhdes e pagamento de juros nominais de R$ 107,5
bilhdes. Em doze meses, o setor publico consolidado acumulou déficit primario de R$ 70,1
bilhoes, equivalente a 0,52% do PIB, abaixo do déficit acumulado até agosto, de 0,61% do PIB. A
divida liquida atingiu 70% do PIB, ante 69,3% no més anterior.
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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 13.650 14.737
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% 65,2% 70,6% 73,3%

Divida Bruta (% PIB) 86,9% 77,3% 71,7% 73,8% 76,3% 78,6% 83,7% 87,4%

Setor Externo
R$/US$ (final de periodo) 5,20 5,58 5,28 4,86 6,18 55 52 55

Balanca Comercial (US$ bi) 36 42 52 92 66 60 70 80

Conta Corrente (US$ bi) -24 -39 -42 -27 -66 -67 -70 -70

Conta Corrente (% PIB) -1,6% -2,4% -2,2% -1,2% -3,0% -2,9% -2,7% -2,6%
Inflacao

IPCA (Var.a/a) 4.5% 10,1% 5,8% 4,6% 4,8% 4,3% 5,0% 5,0%
Juros

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

P=Projecao
Fontes: IBGE, BCB, Bloomberg, C6 Bank.
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Esterelatdrio foi preparado pelo Banco C6 S.A.

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 transagdes mantidas pelo
Banco C6 S A e/ ousuas coligadas.

Este relatorio foi preparado pelo Banco C6 SA, uma instituicao regulada por
autoridades brasileiras.

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