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IPC Private: como o cambio
afeta a inflagcao das familias
de altarenda?

AL
]

- | 11/Ago/26 @ Tempo de leitura: 7 min




TheWeeklyGlobe

Resumo

<« Em 2025 t Indice de P
m , apresentamos o Indice de Precos ao
Aleﬁgg{fﬁ%g Consumidor do Itau Private Bank (IPC Private),
Itad Unibanco S.A. desenvolvido para capturar, em reais, a
inflacdo percebida pela populacdo brasileira
de maior renda, cujos gastos divergem da
cestadoIPCA.

Carolina Sato Nesta edic;éq, personaliza_m_qs o indice em

Estrategista quatro perfis de ser)5|b|l|dade ca[nblal,
Itad Unibanco S.A. conforme 0s gastos dolarizados das familias, e
estimamos quanto a desvalorizacao do real
eleva imediatamente a inflacao de cada perfil.
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Em 2025, apresentamos o Indice de Precos ao Consumidor do Itau Private Bank (IPC
Private), visando refletir a variacdo de precos percebida pelos clientes de renda
elevada. Ele surge como complemento ao Indice Nacional de Precos ao Consumidor
Amplo (IPCA), que atribui pesos a bens e servicos consumidos pela popula¢ao
média brasileira com renda familiar entre 1 e 40 salarios minimos. Portanto, familias
com renda acima dos limites, cujos gastos sao diferentes da ponderacao do IPCA,
ficam sem referéncia da sua inflacdo. Dessa forma, o IPC Private busca estimar a
inflacdo dessas familias e evidenciar a relacdo inflagao-cambio da alta renda.

Cientes de que 0s gastos sao bastante heterogéneos entre clientes Private,
apresentamos neste relatério avangos na personalizacdo do IPC Private, dividindo-
0 com base em niveis de sensibilidade ao cambio USD/BRL. Assim, podemos
categorizar familias pelos seus gastos dolarizados e apresentar um indice de
inflacdo mais proximo de sua realidade. Além disso, quantificamos o impacto
imediato do cambio em seus aumentos de gastos, medindo quanto a inflacdo
aumentaria para cada 10% de desvalorizacdo do real frente ao ddlar.

Brevemente, vamos recapitular a construcdo deste indice. O IPC Private se baseia
nos dados inflacionarios do IPCA, porém incorpora bens e servicos premium
inexistentes em sua cesta. Além disso, ajustamos os pesos para melhor refletir as
classes de produtos que pesam mais nos gastos mensais dos clientes Private, tais
como despesas pessoais e habitacao, em detrimento de classes mais presentes no
IPCA, como alimentacao.

A personalizacao do IPC Private, que tratamos nesta edi¢ao do The Weekly Globe,
deriva de uma reponderacdo ativa dos pesos das classes e de bens e servicos
premium vendidos predominantemente em ddlar e cotados em real! Assim, variar
0S pesos desses produtos serve como alavanca direta para mudar a sensibilidade
cambial do indice. Baseamos a reponderacdo nas observacdes feitas nos ultimos
relatorios: clientes com gastos mais dolarizados mostram uma inflacdo mais
semelhante a do IPC Private original, enquanto aqueles com gastos
predominantemente domésticos sao melhor representados por um perfil que se
assemelha mais ao IPCA. Portanto, os novos "perfis" do indice sdo combinacdes
lineares ponderadas das cestas do IPC Private original e do IPCA.

1530 produtos como: vinhos importados, casas fora do pais, passagens aéreas internacionais, pacotes de
viagem e educag¢do no exterior.



TheWeeklyGlobe

O perfil “Esséncia Brasileira" representa o cliente Private com gastos majoritariamente
no Brasil: clientes com casa de praia no litoral ou no campo, viagens e férias
predominantemente em territorio nacional, restaurantes de luxo brasileiros e filhos
em escolas e faculdades privadas no Brasil. Visando reproduzir as variagdes do IPCA,
ele utiliza basicamente os mesmos pesos de categoria que 0 IPCA, mas com a inser¢ao
de alguns produtos vendidos em ddlar.
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O perfil do IPC Private de baixa sensibilidade cambial tem uma inflacdo anual
praticamente idéntica a do IPCA, com desvios em torno de 1 ponto percentual (p.p.)
e um spread mediano somente 0,36 p.p. acima. Os anos com divergéncia acentuada
sdo 2021 e 2022, nos quais a leve insercao dos produtos dolarizados e a
reponderacdo interna causou instabilidade no tracking do IPCA.

Além disso, 0s pesos permanecem fixos nos perfis, enquanto variam ao longo do
tempo na cesta do IPCA. Este perfil utiliza a ponderacao do IPCA de junho de 2026,
que difere das ponderacdes observadas em periodos anteriores. Como essa
diferenca de ponderacdo tende a aumentar quanto mais antigo € o periodo de
comparagao, a variacao do spread € mais elevada entre 2014 e 2020 do que entre
2023e2025.
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O perfil “Horizonte Internacional" representa o cliente com gastos dolarizados maiores
que os do "Esséncia Brasileira", porém com foco central ainda no Brasil. Constitui uma
ou duas viagens internacionais por ano, uma pequena propriedade no exterior e filhos
que fazem intercambio ou cursos de verao fora, mas uma rotina diaria semelhante a
descrita no “Esséncia Brasileira". Para posicionar o perfil em um ponto intermediario
entre 0 IPCA e o IPC Private original, definimos 0s pesos por categoria como a média
dos pesos dos dois indices, com maior participa¢ao atribuida aos itens dolarizados.
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Como esperado, sua inflagao anual situa-se entre a do IPCA e a do IPC Private original,
apresentando um spread mediano de 0,72 p.p. em relacdo ao IPCA. Adicionalmente,
observamos uma leve correlagao entre anos de desvalorizacao do real e um aumento
na inflacdo, tais como os anos de 2014, 2015, 2018, 2020 e 2024. Esse efeito, embora
real, tem impacto limitado sobre a varia¢ao percentual, pois os itens dolarizados ainda
representam uma parcela pequena da cesta. Exploramos essa relagdo em maior
profundidade ao final do relatorio.
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Este perfil reflete o brasileiro com gastos dolarizados significativos: diversas viagens
internacionais por ano, propriedades no exterior, filhos que cursam faculdades fora
do pais. Seu cotidiano inclui remessas internacionais e faturas cotadas em dolar,
além do consumo de varios produtos importados. Porém, ele ainda se encontra no
Brasil a maior parte do ano, tendo o pais como base de vivéncia. Por ser o perfil-guia
do IPC Private original, o "Explorador Global" tem a mesma ponderacao do IPC
Private dos ultimos anos, com 0s pesos originais para os produtos dolarizados.
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Fonte: IBGE e Itau Private Bank

Suainflacdo esta bem atrelada ao ddlar, com anos de alta relevante coincidindo com
periodos de desvalorizacao brusca do real. O indice tem um spread mediano de 1,14
p.p.emrelacdo ao IPCA.2

ZPara mais informacdes sobre esse perfil, acesse as edi¢des anteriores do The Weekly Globe sobre o IPC Private.
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Por fim, o "Cidaddao do Mundo" intensifica os padroes do "Explorador Global", tendo
vivéncias tanto no Brasil como no exterior de forma igual. Portanto, utiliza os mesmos
pesos de categoria que o IPC Private original, porém amplia 0os pesos dos produtos
dolarizados em detrimento de outros itens dentro da mesma categoria, intensificando
a sensibilidade cambial.
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Fonte: IBGE e Itau Private Bank

O "Cidaddo do Mundo" tem gastos elevados em dolar, acentuando as diferencas entre
0 IPCA e o IPC Private original decorrentes da variacao cambial. As inflacdes de 2014 e
2015, cujos valores ultrapassam 10%, representam perda significativa no poder de
compra de produtos dolarizados. Ja em 2025, a inflacdo foi parcialmente neutralizada
pela valorizagao do real. Ainda assim, o indice apresentou um spread mediano de 1,55
p.p.em relacdo ao IPCA ao longo da ultima década.
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Pesos nas diferentes cestas de consumo
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Fonte: IBGE e Itau Private Bank

E a sensibilidade ao dolar?

Como Ultimo exercicio, medimos o impacto de um choque cambial nas variacdes
desses indices. Optamos por focar somente o repasse cambial contemporaneo, para
capturar a sensibilidade gerada pelos produtos dolarizados e cotados em reais, cujo
repasse é imediato. Em contrapartida, bens considerados “tradables’ tém repasse
defasado e reduzido em casos de choques cambiais. Diante disso, dizemos que a
porcentagem da cesta composta por tradables e produtos dolarizados é a parte
exposta a variacbes cambiais.

O perfil "Esséncia Brasileira", com pelo menos 36% da cesta exposta a variacdes
cambiais, nao tem repasse contemporaneo significativo, 0 que se explica pela
exposicdo vir primariamente de fradables. Por outro lado, o perfil "Horizonte
Internacional’, com pelo menos 41% da cesta exposta a variagoes cambiais, exibe
leve repasse contemporaneo: uma desvalorizagdo de 10% do real gera aumento de
0,9 p.p. na inflacdo naquele mesmo periodo. A diferenca de exposicdo vem do
aumento dos pesos dos produtos dolarizados, que introduz o repasse
contemporaneo de choques cambiais.

Os perfis "Explorador Global" e "Cidadao do Mundo", com pelo menos 52% e 57% da
cesta exposta a varia¢des cambiais, respectivamente, intensificam esse repasse:
uma desvalorizagdo de 10% resultaria em inflagdo extra de 2,2 p.p. para o
"Explorador Global" e de 2,6 p.p. para o "Cidadao do Mundo" no mesmo periodo.
Assim, é importante que esses perfis se protejam contra eventos de desvaloriza¢ao
por meio de investimentos offshore e hedge cambial.



TheWeeklyGlobe

Representa o cliente Private com foco de consumo no Brasil:
casa no litoral ou no campo, viagens nacionais e educagao
no pais.

Spread mediano de 0,36 p.p. acima do IPCA
Cesta exposta ao cambio = 36%

Sem repasse cambial imediato significativo

Representa o cliente com gastos dolarizados superiores aos
do "Esséncia Brasileira", mas ainda centrado no Brasil.

Spread mediano de 0,72 p.p. acima do IPCA
Cesta exposta ao cambio = 41%

Repasse imediato de 0,9 p.p. para cada 10% de desvalorizacao

Reflete o cliente com gastos dolarizados significativos:
viagens internacionais frequentes, propriedades no exterior e
filhos estudando fora do pais.

Spread mediano de 1,14 p.p. acima do IPCA
Cesta exposta ao cambio = 52%

Repasse imediato de 2,2 p.p. para cada 10% de desvalorizacao

Reflete o cliente com vivéncias equilibradas entre o Brasil e 0
exterior, ampliando os padrdes do perfil "Explorador Global".

Spread mediano de 1,55 p.p. acima do IPCA
Cesta exposta ao cambio = 57%

Repasse imediato de 2,6 p.p. para cada 10% de desvalorizagao



TheWeeklyGlobe

Principais conclusoes

« O IPC Private é construido a partir da reponderacao das categorias
do IPCA e da incorporacao de bens e servigos premium consumidos
pelos clientes Private.

» Expandimos o exercicio do IPC Private para incorporar variacdes nos
gastos dolarizados das familias de alta renda e estudar o impacto do
cambio nainflagdo em reais desse publico.

 Utilizamos as ponderacoes do IPCA e do IPC Private original como
base para a construcao de quatro perfis distintos, com sensibilidade
cambial crescente.

* As familias mais sensiveis ao cambio sofreram maior inflacdo em
decorréncia da desvalorizacdo do real nos ultimos anos.

 Os clientes que se encaixam nos perfis "Explorador Global" e
"Cidaddao do Mundo" devem considerar moedas estrangeiras,
investimentos offshore e hedge cambial para se proteger contra
futuros choques cambiais.
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\eja tambem

Por tras dos resultados recordes das
gigantes de tecnologia, uma mudanca
silenciosa no mercado

Acessar relatoério

Financiando a corridada IA: implicacOes
para os investidores em renda fixa

Como analisamos crescimento e inflacao
para ajustar nossas carteiras recomendadas

Acessar relatorio

Este e muitos outros conteldos vocé . ]
, Private Insights
encontraemum so lugar

O que achou deste conteddo?
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Este material foi preparado pelo Banco Itad International e disponibilizado pelo Itat Unibanco S.A (“Itad Unibanco”). Este
documento contém informacdes obtidas de fontes consideradas confidveis pelo Banco Itad International e reproduzidas no
todo ou em parte e na forma original ou modificada. Ele esta sendo fornecido apenas para fins informativos e ndo pretende
ser uma recomendagao ou oferta para um produto, servigco ou opinido legal.

Este relatdrio ndo deve ser considerado umrelatdrio de andlise para os fins da regulamentagdo que dispde sobre a atividade
de analista de valores mobiliarios.

Este relatdrio tem como objetivo Unico fornecer informagdes macroecondmicas e ndo constitui e nem deve ser interpretado
como sendo uma oferta de compra e/ou venda ou como uma solicitagao de uma oferta de compra e/ou venda de qualquer
instrumento financeiro, ou de participagdo em uma determinada estratégia de negdcios em qualquer jurisdicdo.

As opiniGes expressas neste relatdrio refletem Unica e exclusivamente as visGes e opinides pessoais do analista responsavel
pelo contelido deste materialna data de sua divulgagdo e foram produzidas de forma independente e auténoma, inclusive
emrelagdo ao Itad Unibanco, a Ital Corretora de Valores S.A. e demais empresas do grupo econdmico do Itad Unibanco.

OBanco Itad International e o Ital Unibanco ndo garantem a precisdo das informag&es contidas neste material e ndo sdo
responsaveis por quaisquer danos diretos ou indiretos que possam resultar do uso deste material e de seu contetdo. Este
documento e qualquer informacao relacionada a ele sao fornecidos com a condi¢ado de que sejam estritamente confidenciais
e gue nenhuma responsabilidade ou obrigacdo relacionada a ele se vincule ao Banco Itau International, ao Itad Unibanco ou a
qualguer de seus executivos, funcionarios ou agentes.

OBanco Itad International e o Ital Unibanco ndo garantem que essas informagdes sejam atuais e ndo tem obrigagdo de
atualiza-las no futuro.

OBanco Itad International e o Ital Unibanco se reservam o direito de alterar ou excluir qualquer parte das informagdes aqui
contidas sem aviso prévio.

Este documento ndo leva em consideragao objetivos individuais de investimento, condi¢do financeira ou necessidades dos
investidores. As informag®es contidas no documento ndo devem, em circunstancia alguma, por si s, constituir fundamento
para qualquer decisdo de investimento. Além disso, ndo excluinem substitui a analise que deve ser realizada por qualquer
investidor antes de tomar uma decisao de investimento. Nem as informagdes nem as opinides aqui expressas constituem uma
oferta ou convite para comprar ou vender quaisquer valores mobiliarios ou produtos de investimento.

Os investidores devem procurar consultoria financeira tributaria juridica e/ou contabil independente, conforme o caso, antes
de tomar qualquer decisdo de investimento com base nas informagdes aqui contidas. As decisdes de investimento s6 devem
ser tomadas apds a compreensdo dos riscos envolvidos, a andlise dos objetivos pessoais e a leitura cuidadosa do material de

vendas e outros documentos relacionados ao investimento desejado.

As contas mantidas no Banco Itau International sdo regidas pelos termos e condi¢des especificos sob ajurisdigao dos Estados
Unidos da América.

Este documento e qualquer informagado fornecida em conexao com este documento sdo estritamente confidenciais e ndo
podem ser reproduzidos ou redistribuidos a terceiros sem o consentimento expresso por escrito do Banco Itad International
ou do Itad Unibanco.

Autorregulacao

ANBIMA sac 0800 728 0728

ouvidoria 0800 570 0011
Private
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