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Indicadores chave (inflagdo e cambio) em tendéncia favoravel.

COPOM podera acelerar ritmo de corte juros ainda em 2026777

IPCA em queda constante sinaliza convergéncia para meta de inflagdo. Taxa
de cambio deve continuar valorizacdao pelo elevado fluxo financeiro
internacional em busca de diversificacao ao Dolar e Treasuries americanos,
favorecendo mercados emergentes e precos ativos, com efeito de reducao
inflacdo. Previsdo IPCA 12m é 3,50% até abril/maio. Real/Ddlar pode descer
abaixo de R$ 5,00 em direcdo a R$ 4,70 por Ddlar. Incerteza vem de Trump.
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Na medida que IPCA decresce em direcao a meta de 3,0% ao ano, a taxa
de juros real sobe para até 12% ao ano (descontada inflagcao 12 meses).
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Com ritmo de atividade econdmica em desaceleracao, embora resiliente, seria
aceitavel manter SELIC em 15% e juros real de até 12%? Nao!

Tanto que COPOM ja sinalizou inicio do ciclo de corte de juros na reuniao de
marc¢o. Mercado estima corte de 0,50% por reuniao ao longo do ano. Mas os
indicadores em direcao favoravel para queda da inflagcao, abrem caminho
para futura aceleracao do ritmo de corte da SELIC.

Seria muito arriscado?

Nesse sentido, Gabriel Galilpolo, presidente do Banco Central comentou
recentemente que “politica monetaria € comandar um transatlantico, nao
pilotar um veloz jet ski”. Ou seja, no ambiente de incerteza e volatilidade
atual ainda é dificil reduzir taxa de juros rapidamente. Porém, a diretoria do
BACEN tem enfatizado “depender de dados” - agora em trajetoria positiva.

Na nossa estimativa, juros poderao ter ritmo de corte acelerado. Hipotese
tem 40% de probabilidade na visao da dinamica do cenario em curso.
Vide 2 cenarios de simulagao do ritmo de queda dos juros (SELIC).

COPOM (BACEN) FOMC (FED)
Data Taxa SELIC Taxa SELIC Data Taxa Fed fund
2025 cenario aceleragido | cenario cautela
9 e 10 de dezembro 15,00% 15,00% 9 e 10 de dezembro | 3,50% - 3,75%
2026
27 e 28 de janeiro 15,00% 15,00% 27 e 28 de janeiro | 3,50% - 3,75%
17 e 18 de margo 14,50% 14,50% 17 e 18 de marco
28 e 29 de abnl 13,75% 14,00% 28 e 29 de abril
16 e 17 de junho 13,00% 13,50% 16 e 17 de junho 3,25% - 3,50%
4 e 5 de agosto 12.25% 13,00% 28 e 29 de julho 3,00% - 3,25%
15 e 16 de setembro 11,50% 12 50% 15 e 16 de setembro
3 e 4 de novembro 10.75% 12,00% 27 e 28 de outubro
8 e 9 dezembro 10,00% 11,50% 8 e 9 de dezembro
SELIC 2026 10,00% 11,50% FED Funds 2026 3,00% - 3,25%

Acorrida eleitoral brasileira tera inicio efetivo em abril. O embate eleitoral,
principalmente com as oscilacdes das pesquisas eleitorais, influenciara

decisGes econdmicas e precos em mercados financeiros em geral.

Informagao Importante — O conteldo acima ndo esta vinculado a quaisquer operagdes de compra, venda, oferta e/ou participagao em
negocio financeiro. Seu objetivo Unico é fornecer informacdes macroecondmicas que foram extraidas de fontes publicas consideradas
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Crédito, Financiamento e Investimento ndo da nenhuma seguranca ou garantia, seja de forma expressa ou implicita, sobre a
integridade, confiabilidade ou exatidao dessas informagdes e projecdes proprias.
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