Daycoval

Asset Management

Macro Alerta | IPCA: indicadores qualitativos sugerem
tranquilidade para inflacao

O IPCA de setembro variou -0,04%, bem abaixo do estimado por nés (0,05%). A inflagdo acumulada em 12
meses passou de 3,43% para 2,89%, bem abaixo da meta de inflagdo (4,25%). De forma geral, o resultado foi
bastante benigno com destaque para o comportamento dos nicleos e servigos. A média de 3 meses da
inflacdo de nucleos dessazonalizada e anualizada esta em patamar bastante baixo (2,8%) enquanto a inflacdo
de servicos e servigos subjacentes na mesma métrica estao respectivamente em 3,58% e 3,07%. Também vale
o destaque para o nucleo de inflagdo chamado EX2, mais correlacionado com a ociosidade da economia
segundo o Banco Central em comunicag¢do recente, que em termos anualizados esta em 1,27%.

IPCA | Métricas Selecionadas
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e |PCA-EX2 (%a.a) - dessaz (tri) e |\édia MS-DP-MA-EX0-EX1-EX2-EX3 3mm anual.

e Servicos subjacentes (%a.a) - dessaz (tri) Fonte: IBGE - Elaboragdo: Daycoval Asset

Para o més de outubro esperamos taxa de inflagao de 0,10%. Para o final do ano com o nimero divulgado
hoje, nossa expectativa caiu de 3,3% para 3,1%. Ja para 2020 é de 3,6%, mas os nimeros atuais colocam viés

de baixa nas nossas projegoes. Tal cenario é condizente com nossa expectativa de SELIC em 4,5% no final de
2019 e no final de 2020.
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Politica Monetaria: SELIC e IPCA (%a.a.)
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[ Juros real ex-post realizado + Projecdo Daycoval Asset
e |PCA realizado + Projegdo Daycoval Asset
e \édia - Periodo 4,5%

e Sclic realizada + Projecdo Daycoval Asset
e |\|édia - Periodo 6,5%

Fonte: IBGE e BCB - Elaboragdo e Projegdo: Daycoval Asset
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Disclaimer — A Daycoval Asset Management n3o se responsabiliza por quaisquer atos/decisdes tomadas com base nas informacdes disponibilizadas por
suas publicagbes e proje¢des. Todos os dados ou opinides dos informativos aqui presentes sdo rigorosamente apurados e elaborados por profissionais
plenamente qualificados, mas ndo devem ser tomados, em nenhuma hipdtese, como base, balizamento, guia ou norma para qualquer documento,
avaliagGes, julgamentos ou tomadas de decisdes, sejam de natureza formal ou informal. Desse modo, ressaltamos que todas as consequéncias ou
responsabilidades pelo uso de quaisquer dados ou analises desta publicagdo sdo assumidas exclusivamente pelo usudrio, eximindo a Daycoval Asset
Management de todas as a¢Ges decorrentes do uso deste material. Lembramos ainda que o acesso a essas informagdes implica a total aceitagcdo deste

termo de responsabilidade e uso. A reproducdo total ou parcial desta publicagdo é expressamente proibida, exceto com a autorizagdo da Daycoval Asset
Management ou a citagdo por completo da fonte (nomes dos autores, da publicagdo e da Daycoval Asset Management)
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