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IPCA registrou alta de 0,26% em julho, bem abaixo do esperado que
era uma alta de 0,36%. Com o resultado, o indice acumula alta de
5,23% nos ultimos 12 meses, abaixo dos 5,35% observados em junho.

Dos nove grupos pesquisados, trés apresentaram deflacdo, com o
destaque para o grupo de Alimentacgao e bebidas, que recuou 0,27% e
Vestudrio, que recuou 0,54%. Juntos, os dois grupos retiraram 0,09
ponto percentual do indice de julho. Na outra ponta, o destaque foi o
grupo de Habitagao, como esperado, que apresentou alta de 0,91%,
gerando impacto de 0,14 ponto percentual no indice em julho. O
grupo foi influenciado pela variagdo de 3,04% na energia elétrica
residencial, consequéncia da bandeira tarifaria vermelha e de
reajustes nas concessiondrias de diversas capitais, com destaque para
Sao Paulo, que teve alta de 10,56%. Na sequéncia, vieram os grupos
de Despesas pessoais e Transportes, com altas de 0,76% e 0,35%,
respectivamente. O primeiro foi influenciado pelo reajuste de 11,17%
nos jogos de azar, com a Caixa tendo aumentado os precos dos seus
jogos de loteria, enquanto o grupo de Transportes foi influenciado
pela alta de quase 20% nos precos das passagens aéreas, enquanto
combustiveis recuaram por mais um més.

O nucleo da inflagdo recuou pelo sexto més consecutivo, alcangando
0,27% em julho, menor valor desde setembro de 2024. Nos ultimos
12 meses, o nlcleo acumula alta de 5,07%, menor valor desde marco
de 2025. A inflacdo de servigos, por sua vez, acelerou e alcangou
0,59%, maior valor desde margo de 2025. Entretanto, o resultado foi
amplamente influenciado pelo comportamento das passagens aéreas.
Excluindo esse item, a inflacdo de servicos teria sido de 0,31%. Por
outro lado, a inflacdo de servigos subjacentes, vista como menos
sensivel a politica monetaria, voltou a acelerar, alcangando 0,49%,
entretanto, a inflacdo de servigos intensivos em trabalho desacelerou
para 0,31%, menor valor desde outubro de 2024, sugerindo baixo
repasse salarial para a inflacdo. Ja a inflacdo dos bens livres e
industriais mantiveram tendéncia de acomodacgdo, com variagdes de
0,12% e -0,04%, respectivamente, influenciados pela aprecia¢do do
real que na nossa visdo ainda tem espaco para manter esses precos
acomodados. Finalmente, o indice de difusdo, que mede o tamanho
do processo inflaciondrio, recuou para 49,6%, menor valor desde
julho de 2024.
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IPCA - Evolucao Histérica
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O resultado de julho foi uma surpresa positiva, refletindo deflacdo mais
forte que esperado em alimentos e vestudrio e uma inflagdo menor que
o esperado em habitacdo. Para o curto prazo o dado de hoje terd pouca
influéncia, mas da mais tranquilidade para o Copom para as préximas
reunides. Em agosto deveremos observar deflacio do indice,
influenciado pelo bénus de Itaipu, o que contribuird para manter a atual
tendéncia de desaceleragdo da inflagdo. Entretanto, o inicio do ciclo de
cortes ainda depende de uma sinalizacdo mais clara de que a politica
monetdria restritiva esteja impactando a atividade real. Nota-se sinais de
acomodagdo da atividade e no crédito, e devemos ter um crescimento
menor do PIB no 22 trimestre. Mantemos a visdo de que o Copom inicie
o ciclo de cortes na reunido de dezembro, com um corte inicial de 50
pontos base.

Evolugdao do IPCA Mensal (%)

Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez
075% 078% 052% 057% ossx | ooox 004% 045% 075% 083% 063%
2011 083% 0.80% 079% 077% 0.47% uﬁ" 0.37% 053% 043% 0,52% 0,50%
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Disclaimer

Este material foi preparado pelo Banco Inter S.A. (“Inter”) e destina-se a informagdo de investidores, ndo configurando um relatério de andlise para os fins da Resolugdo
CVM 20/2021. Este material tem como Unico objetivo fornecer informag&es macroecondmicas e ndo deve ser interpretado como uma recomendagdo, oferta ou
solicitagdo de oferta para aquisicdo ou venda de valores mobilidrios, instrumento financeiro ou de participagdo em uma determinada estratégia de negdcios em
qualquer jurisdigdo.

As informagdes, opinides e estimativas contidas no presente material foram obtidas de fontes consideradas confidveis e este relatério foi preparado de maneira
independente. Em que pese tenham sido tomadas todas as medidas razoaveis para assegurar a veracidade das informag6es aqui contidas, nenhuma garantia é firmada
pelo Inter ou pelos analistas responsaveis quanto a corregdo, precisdo e integridade de tais informagdes, ou quanto ao fato de serem completas. As informacgdes,
opinides, estimativas e projegdes contidas neste documento referem-se a data em que o presente material foi disponibilizado e estdo sujeitas a mudangas, ndo
implicando necessariamente na obrigagdo de qualquer comunicagdo, atualizagdo ou revisdo do presente material.

O analista responsavel por este relatério declara que as recomendagdes e analises refletem Unica e exclusivamente as suas opinides pessoais e que foram elaboradas de
forma independente, inclusive em relagdo a pessoa juridica a qual esta vinculado, podendo, inclusive, divergir com a de outros analistas do Inter, ou ainda com a de
opinido de seus acionistas, instituicdes controladas, coligadas e sob controle comum (em conjunto, “Inter”).

Este material ndo leva em consideragdo os objetivos de investimento, a situagdo financeira e as necessidades especificas de qualquer investidor em particular. O Inter
ndo é responsavel por eventuais perdas e danos ou lucros cessantes que decorram do uso dos dados aqui divulgados. Antes de tomarem decisdes com base no
presente material, os potenciais investidores devem buscar orientacdo individual financeira, legal, contabil, econémica, de crédito e de mercado, considerando seus
objetivos e caracteristicas pessoais. Ao acessar este material, vocé declara que esta ciente e compreende os riscos decorrentes dos mercados aqui abordados e as leis
em sua jurisdigdo referentes a aquisicdo e venda de produtos de servigo financeiro.

Este material ndo pode ser reproduzido, distribuido ou publicado por qualquer pessoa, para quaisquer fins sem autorizagdo prévia por escrito do Inter.
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