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Resumo Semanal

IPCA acelera para 4,58% e volta a ficar acima do teto da meta

Internacional

Estados Unidos: Fed mantém foco no controle dainflacao

A ata da ultima reunido do Fed reforcou o tom mais duro do comité de politica monetéaria em
relacdo a inflacdo. Na ocasido, o comité elevou a taxa de juros em 25 pontos-base, em votacao
unanime, para o intervalo de 3,75% a 4% ao ano. O documento reiterou a avaliacdo dos
participantes de que a inflacdo permanece elevada, enquanto a atividade segue sdlida e o
mercado de trabalho préximo do pleno emprego. A ata também mostrou que varios
participantes avaliaram que a politica monetéria pode ndo estar restritiva ou entdo estar apenas
levemente restritiva - e ressaltaram que juros mais altos podem ser necessarios para reduzir os
riscos depersisténciadainflacao e dedesancoragem das expectativas. Paraos préximos passos,
a maioria dos participantes avaliou que uma nova alta provavelmente sera apropriada até o
fim do ano, embora as decisdes continuem condicionadas a evolucdo dos dados. Assim, a ata
reforcanossa expectativa de umanova elevacao dos juros em dezembro.

O setor de servicos manteve bom desempenho em setembro. O PMI do Instituto ISM para o
setor de servicos recuou 0,5 ponto, para 54,9, indicando expansao do setor. Na composicido do
indice, a demanda manteve ritmo forte, enquanto o emprego voltou a registrar expansao. Os
precos de insumos subiram para 74 e seguem em nivel elevado historicamente, indicando
pressoes inflacionarias na economia americana.

Europa: BCE sinaliza cautela

A guerra entre Riissia e Ucrania entrou no quinto ano, e um acordo de paz entre os dois paises
ainda parece distante.

O volume de vendas no varejo na zona do euro avancou 0,1% em agosto, apds queda de 0,6%
no més anterior, de acordo com dados divulgados pelo Eurostat. O resultado refletiu o aumento
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nas vendas de alimentos e de bens nao alimenticios, enquanto as vendas de combustiveis
continuaram em queda. Por pais, o resultado foi influenciado principalmente pelo aumento na
Alemanha (1,3%), Espanha (0,3%) e Italia (0,1%).

Declaracoes recentes de membros do Conselho do Banco Central Europeu (BCE) reforcaram
a avaliacao de que o choque nos precos de energia, provocado pelo conflito no Oriente Médio,
ainda nao se espalhou de forma significativa para os demais precos da economia. Nesse
contexto, arespostade politicamonetéaria deve ser cautelosa, indicando que eventuais altas de
juros tendem a ocorrer de forma gradual. O economista-chefe do BCE, Philip Lane, acrescentou
que os salarios também nao vém crescendo em ritmo suficiente para gerar pressao adicional
sobre ainflagao.

Commodities: petréleo segue elevado

O preco do petroéleo subiu hesta semana, em meio a noticias de que os EUA poderiam retomar
os ataques ao Ird antes das eleicbes de meio de mandato. As cotacdes também foram
pressionadas por relatos de que um petroleiro teria sido atingido na costa do Catar e pela
interrupcao de parte da producao de petrdéleo nos EUA, devido a chegada de um furacdo ao
Golfo do México. Em sentido contréario, a Agéncia Internacional de Energia (IEA, na sigla em
inglés) concordou em acelerar a liberagao de aproximadamente 100 milhdes de barris de
petrdleo e diesel das reservas estratégicas, em linha com o acordo do G7 e apds pressao dos
EUA, contribuindo para conter a alta dos precos.

Nasemana, entre 02/10 e 08/10, o petrdleo acumulou alta de cerca de 2% no mercado futuro. Na
manha desta sexta-feira (09/10), o Brent era negociado préximo de 103 délares por barril.

Os precos futuros das commodities agricolas tiveram leve alta entre 02/10 e 08/10. No
periodo, os contratos de soja e milho subiram cerca de 0,7%, 0,5%, respectivamente, enquanto
os de trigo permaneceram praticamente estaveis.

Brasil

Focus: projecao de inflacao sobe ligeiramente em 2026 e Selic permanece estavel

As projecoes para o Indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA) subiram
ligeiramente de 4,99% para 5,01% em 2026, enquanto recuaram de 4,31% para 4,30% em 2027
e permaneceram em 3,80% para 2028. Para a atividade, a estimativa de crescimento do PIB
recuou ligeiramente de 1,86% para 1,85% em 2026 e de 1,41% para 1,40% em 2027. Ja as
expectativas paraaSelic permaneceramem 13,50% ao finalde 2026, 12,00% em 2027 € 10,50%
em 2028.
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IPCA Focus
(mediana, % a.a.)
5.5
5.0
4.5
4.0 ,_v_, f
3.5
3.0 ecccccccccscccscscsccccccccosscccccsscccessscsessssccessssccosssse e
25 Fonte: BCB. Elaboragdo prépria.
OO UWOWOLUOWOLWOWOLWUOWONWONLWOWMLUOWOLWUOLLLGMOWOOOOOOOOOO OO
AN ggaaagaaaagaag
o L T Y b - (SN e) S b e -_—
S5 5E 8853555533985 8833358888s555322%
Q3343333244390 2892003u4e3sS3228%%2
[32] < S & L e B 0 ©0 A O L o
a NawuSsga VY RAmS8-°3¢g N9 N7~ RA
2027 2026 eeeeee Meta deinflagdo

Inflacao: IGP-DI acelera em setembro, enquanto IPCA volta a ficar acima do teto da meta

Ainflacao medida pelo IGP-DI registrou alta de 1,50% em setembro, apds avanco de 0,06% em
agosto. O IPA agricola acelerou para 3,06% no més, enquanto o nlcleo do IPA industrial — que
exclui alimentos, combustiveis e minério de ferro — recuou 0,03%. Em 12 meses, o IGP-DI
acumula alta de 3,80%, acima dos 2,63% registrados em agosto. Nesta mesma métrica, o IPA
agricolaaceleroude 2,16% para 3,34%, enquanto onlcleo do IPAindustrial passoude 5,33% para
5,56%.

O IPCA subiu 0,82% em setembro, em linha com a nossa expectativa, apds queda de 0,32% em
agosto. Boa parte da alta veio da energia elétrica residencial, que avangou 7,98% com o fim do
efeito do boénus de Itaipu nas contas de luz e contribuiu, sozinha, com 0,32 ponto percentual para
a inflacdo do més. Também pressionaram o indice as passagens aéreas, com alta de 9,66%, e a
alimentacao no domicilio, que avancou 0,96%.

O IPCA acumulado em 12 meses acelerou de 4,22% para 4,58%, voltando a ficar acima do teto
do intervalo de tolerancia da meta. A pressao, no entanto, ndo se restringe a itens pontuais: os
precos dos servicos subjacentes, que excluem componentes mais volateis, como passagens
aéreas, acumulam alta de 5,3% em 12 meses. O mercado de trabalho aquecido, com salérios
crescendo acima da produtividade, deve continuar pressionando a inflacdo de servicos.
Mantemos nossa projecao de que o IPCA encerre 2026 em 5,0%, acima do limite superior da
meta.




C6BANK

IPCA: Servigos e Bens Industriais

(acumulado 12 meses)
16%

14%
12%
10%
8%
6% \W‘W
4%
2%
0%

2%
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Fonte: IBGE, BCB e C6 Bank| Elaboragdo propria.

IPCA — SErViGOS Bens Industriais
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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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