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A inflagdo avangou 0,46% em maio, acima da expectativa de 0,42%. Com esse resultado,
0 acumulado em 12 meses acelerou pela primeira vez em 7 meses, acumulando alta de
3,93%, ante alta de 3,69% em abril. Parte dessa reaceleragdo se deve a base de comparagao
mais fraca nesse mesmo periodo em 2023, uma vez que em maio de 2023 a inflagdo havia
acelerado apenas 0,23%. Além da surpresa negativa do ponto de vista quantitativo, o
resultado também foi ruim do ponto de vista qualitativo. Ainda assim, ndo se observa nenhum
sinal muito grave de reaceleragdo inflacionaria, com a dindmica inflaciondria dando indicios
de que ird oscilar ao redor de 4% no acumulado em 12 meses, nos proximos meses.

IPCA - Evolucdo Histodrica
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Em maio, dos nove grupos pesquisados, oito tiveram alta, com destaque para Salde e
cuidados pessoais, Habitagdo e Alimentagdo e bebidas, com alta de 0,69%, 0,67% e
0,62%, respectivamente, que foram, juntos com Transportes, os principais fatores de alta
em termos de impacto. Juntos, esses quatro grupos responderam por 89% da variagdo do
indice cheio no més. Na outra ponta, Artigos de residéncia variou -0,53%. Em Alimentagéo e
bebidas, a alimentagdo em domicilio desacelerou frente a abril, enquanto a alimentagéao fora
do domicilio acelerou. Em Habitagao, a alta foi reflexo principalmente de reajustes de energia
elétrica e tarifas de esgoto. Ja no grupo de Transportes, além das passagens aéreas, houve
também alta de 0,45% nos pregos dos combustiveis. Finalmente, em Saude e cuidados
pessoais, a alta refletiu o reajuste de 0,77% nos planos de saude e alta de 1,04% nos itens
de higiene pessoal.



slinter Research

Macro Research

Grupos IPCA M/M
1.0%
- II I II
0.0% II ol I .l -. - I.
-0.5% ‘ I !
< o3 ?{f F <?o \\é’\'a 0 {@g & o'*\‘, Go 'b(:?c
F T F LT
&L KU & & S
N B B 006‘

Mar/2024 ] Abr/2024 [l Mair2024
Fonte: IBGE, Banco Inter. Data-base: Mai/2024
A média dos nucleos também acelerou no més. Em abril, os nicleos avangaram 0,26%, com
o resultado de maio indicando aceleragao para 0,39%. Apesar disso, no acumulado em 12
meses, a média dos nucleos ficou estavel, saindo de 3,53% em abril para 3,55% em maio.

IPCA vs Nicleo
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Outro ponto de aten¢do é a reaceleragéo da inflagdo de servigo, que saiu de 0,05% em
abril para 0,4% em maio. Parte dessa aceleragdo se deve a alta de quase 6% nos pregos
das passagens aéreas, ainda assim, a inflagdo de servigos subjacentes acelerou de 0,33%
em abril para 0,41% em maio. Com esse resultado, as principais medidas de inflagdo de
servigos aceleraram no acumulado em 12 meses , com a inflag&o de servigos saindo de 4,6%
em abril para 5,1% em maio.

Inflacdo de Servigos
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De modo geral, foi um resultado quantitativamente e qualitativamente ruim, que reforgara
a postura de cautela do banco central. Com o cambio pressionando e acumulado alta de
2% apenas em junho, o resultado deve contribuir para a continuidade da desancoragem das
expectativas, assim como a incerteza fiscal, que aumentou a volatildiade nos mercados
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devido a ruidos na comunicagdo do ministro da Fazenda. De positivo, o resultado trouxe
apenas a estabilidade na variagdo dos nucleos em 12 meses e do indicador de difusdo, sendo
assim, ndo vemos margem para inicio de uma discussdo de alta na Selic, como ja é
precificado na curva de juros. Ao mesmo tempo, 0 espago para cortes nos juros estdo bem
limitados, dado o contexto, portanto, esperamos que o Copom mantenha a taxa de juros nos
atuais 10,5% pelas proximas reunides e uma inflagdo oscilando ao redor de 4%, que é nossa
estimativa para 2024.
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Disclaimer

Este material foi preparado pelo Banco Inter S.A. e destina-se a informagéo de investidores, ndo constituindo oferta de compra ou venda de titulos
ou valores mobilidrios. Os ativos discutidos neste relatério podem ndo ser adequados para todos os investidores. Este material ndo leva em
consideragdo os objetivos de investimento, a situagéo financeira e as necessidades especificas de qualquer investidor em particular. Aqueles que
desejem adquirir ou negociar os ativos objeto de analise neste material devem obter as informagdes pertinentes para formarem sua prépria
convicgao sobre o investimento. As decisdes de investimento devem ser realizadas pelo préprio investidor. E recomendada a leitura dos prospectos,
regulamentos, editais e demais documentos descritivos dos ativos antes de investir, com especial atengdo ao detalhamento do risco do
investimento. Investimentos nos mercados financeiros e de capitais estao sujeitos a riscos de perda superior ao capital investido. A rentabilidade
obtida no passado ndo representa garantia de resultados futuros.

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

O analista de valores mobilidrios 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 relagédo a pessoa juridica a qual esta vinculado, podendo, inclusive,
divergir com a de outros analistas do Banco Inter S.A., ou ainda com a de opinido de seus acionistas, instituicdes controladas, coligadas e sob
controle comum (em conjunto, “Inter”).
Nos termos da regulamentagdo em vigor, a drea de research do Inter é segregada fisicamente de outras atividades que podem ensejar potenciais
conflitos de interesses.

O Banco Inter S.A. e as demais empresas do Inter poderao, respeitadas as previsdes regulamentares, vender e comprar em nome proéprio, de clientes
e/ou via fundos de investimentos sob gestao, valores mobilidrios objeto do presente relatdrio, bem como poderdo recomenda-los aos seus clientes,
distribui-los, prestar servigos ao emissor do valor mobilidrio objeto do relatério que enseje em pagamento de remuneragao ao Banco Inter S.A. ou a
empresas do Inter, ou, ainda, na hipdtese do presente relatério ter como objeto fundo de investimento, originar ativos que serdo adquiridos pelo
veiculo objeto do presente relatério. O Banco Inter S.A. e outras empresas do Inter podem ter interesse financeiro e/ou comercial em relagdo ao
emissor ou aos valores mobilidrios objeto do relatério de andlise, ou até mesmo participagdo societaria em emissores objeto do presente relatério,
suas controladas, controladores, coligadas e/ou sociedades sob controle comum.

Os analistas de valores mobilidrios que elaboraram este relatério ndo estdo vinculados a uma corretora registrada nos Estados Unidos e, portanto,
ndo sdo registrados ou credenciados como analistas de valores mobilidrios na Financial Industry Regulatory Authority (FINRA), ndo estando sujeitos
as restrigdes contidas nas regras da FINRA.

Este relatério ndo é direcionado a vocé se o Inter estiver proibido ou impedido, por qualquer legislacdo ou regulamentagéo aplicaveis, de
disponibiliza-lo a vocé. Antes de 1é-lo, vocé deve se certificar se o Inter tem permissdo para fornecer relatérios de analise de valores mobilidrios a
vocé de acordo com a sua jurisdi¢do local. Os ativos descritos no relatério podem nao estar disponivel para compra em todas as jurisdigdes ou para
certas categorias de investidores.

Se um ativo for indicado em uma moeda diferente da moeda corrente do pais do investidor, variagdes nas taxas de cambio podem afetar
adversamente o preco do ativo ou a receita decorrente de qualquer titulo ou instrumento relacionado ao referido ativo mencionado no relatério,
razdo pela qual o investidor assume qualquer risco cambial envolvido. Ademais, o analista responsavel pelo presente relatério declara que: (i) os
analistas de valores mobilidrios envolvidos na elaboragdo do presente relatério ndo possuem vinculo com pessoa natural que trabalha para o emissor
objeto do relatdrio;

(i) os analistas de valores mobilidrios envolvidos na elaboragao, seus conjuges ou companheiros, sdo direta ou indiretamente, em nome préprio ou
de terceiros, titulares de valores mobilidrios objeto do relatério de andlise; (iii) os analistas de valores mobilidrios envolvidos na elaboragédo, seus
cdnjuges ou companheiros, sdo direta ou indiretamente envolvidos na aquisigao, alienagédo e/ou intermediagdo dos valores mobilidrios objeto do
relatério; (iv) os analistas de valores mobilidrios envolvidos na elaboragdo do relatério, seus cénjuges ou companheiros, possuem direta ou
indiretamente, interesse financeiro em relagdo ao emissor objeto do relatério de analise; e (v) a sua remuneracdo e dos analistas de valores
mobilidrios envolvidos na elaboragdo do presente relatério é direta ou indiretamente, influenciada pelas receitas provenientes dos negdcios e
operacdes financeiras realizadas pelo Banco Inter.

Por sua vez, ante a ativo objeto de analise, o Inter declara que: (i) possui interesses financeiros e comerciais relevantes em relagdo ao emissor ou
aos valores mobilidrios objeto do relatério de andlise; Para maiores informacdes, é recomendavel que os destinatarios consultem a Resolucédo
CVM/20, de 25 de fevereiro de 2021, e, também, o Cédigo de Conduta da Apimec para o Analista de Valores Mobilidrios. Este material ndo pode
ser reproduzido, distribuido ou publicado por qualquer pessoa, para quaisquer fins sem autorizagao.



