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Nas projecdes divulgadas no
relatorio Focus nesta segunda-feira,
houve um aumento expressivo na
estimativa do IPCA para este ano,
influenciado pela alta de O,11%
registrada no IPCA-15 de janeiro.
Embora o resultado mensal tenha
sido relativamente baixo devido ao
impacto do bdénus de ltaipu nos
precos da energia elétrica, o IPCA-15
ficou acima das expectativas (-
0,02%) e apresentou uma
composicao qualitativa pior, com
destaque para a surpresa altista nos
servicos subjacentes. Os dados
confirmam a tendéncia de piora
dos nucleos de inflacao, que devem
continuar pressionados nas
proximas divulgacoes.

Com isso, a mediana das projecoes
do IPCA para 2024 subiu de 5,08%
para 550%, enquanto para 2025
houve ajuste de 4,10% para 4,22%.
No caso do indice Geral de Precos -

Mercado (IGP-M), a previsao para o
final de 2025 foi revista de 4,87%
para 500%, e para 2026, de 4,26%
para 4,50%. As estimativas para o
IPCA Administrados também
avangaram, passando de 4,52% para
483% em 2025 e de 4,10% para
4.16% em 2026.

As projecbes para a balanca
comercial brasileira indicam
melhora, com o superavit esperado
para 2025 subindo de US$ 73,40
bilhdes para US$ 7500 bilhdes,
enguanto para 2026 permanece em
US$ 77,00 bilhdes. J& o déficit em
conta corrente foi ajustado para
pior em 2025, passando de US$
50,76 bilhdes para US$ 52,15 bilhdes,
mas para 2026 melhorou em
relacdo a projecdo anterior, de US$
52,05 bilhdes para US$ 50,00
bilhdes. Os ajustes refletem os
resultados de dezembro, que
registraram um déficit em conta

corrente de US$ 9,0 bilhdes, abaixo
da expectativa de US$ 12,8 bilhdes.
No acumulado de 12 meses, o
déficit alcancou US$ 56,0 bilhoes,
correspondendo a 2,5% do PIB. A

balanca comercial no més foi
superavitaria em US$ 4,3 bilhdes. A
conta corrente permanece
pressionada, com déficit anual
estimado em cerca de US$ 70
bilhdes (3,0% do PIB), superando a
meédia histdérica. O financiamento
externo, embora ainda considerado
confortavel, estd abaixo dos niveis
registrados em anos anteriores.

O mercado revisou suas projecoes
de crescimento, indicando uma
expectativa maior para 2025 em
detrimento de 2026. A estimativa
de crescimento do PIB em 2025
aumentou de 2,04% para 2,06%,
enquanto a de 2026 foi reduzida de
1,77% para 1,72%.

Nota: Estes comentarios nao devem ser interpretados como recomendagdo de compra ou venda de qualquer instrumento financeiro, ou de participacao em qualquer estratégia de

negodcios. A CNseg nao se responsabiliza por agdes tomadas com base nas informagdes aqui contidas e por eventuais perdas resultantes desses atos. Este material é para uso exclusivo de
seus destinatarios e ndo pode ser reproduzido ou redistribuido, no todo ou em parte, sem o prévio consentimento da CNseg.




No campo fiscal, a projecao para o
resultado primario em 2025
permaneceu inalterada em um
déficit de 0,60% do PIB. Contudo,
para 2026, houve piora, com o déficit
estimado subindo de 0,50% para
0,60% do PIB. A projecao da divida
liquida para este ano recuou de
66,95% para 66,40% do PIB, e para
2026, de 7119% para 70,80%. Por
outro lado, as estimativas para o
resultado nominal pioraram em
ambos os anos, devido a expectativa
de alta na taxa basica de juros. O
déficit nominal projetado para 2025
subiu de 8,37% para 8,72% do PIB, e
para 2026, de 7,55% para 8,33% do
PIB.

A agenda econbmica da semana
comeca com a divulgacao, nesta
segunda-feira (27/01), da Receita
Tributaria Federal de dezembro. Na

terca, os mercados estarao atentos
aos dados econbdmicos do Japao e ao
indice de confianca do consumidor
nos Estados Unidos, considerados
indicadores importantes da atividade
global. Na quarta (29/01), o foco sera a
Declaracao de Politica Monetaria do
Banco Central Europeu e a primeira
reuniao do Fomc nos Estados
Unidos. No Brasil, o destaque sera a
decisao do Copom sobre a nova taxa
Selic. Na quinta, a Zona do Euro e os
Estados Unidos divulgarao seus
resultados do PIB, enquanto o Brasil
apresentara 0os numeros na sexta-
feira, encerrando a semana.

Nota: Estes comentarios nao devem ser interpretados como recomendagdo de compra ou venda de qualquer instrumento financeiro, ou de participacao em qualquer estratégia de

negodcios. A CNseg nao se responsabiliza por agdes tomadas com base nas informagdes aqui contidas e por eventuais perdas resultantes desses atos. Este material é para uso exclusivo de
seus destinatarios e ndo pode ser reproduzido ou redistribuido, no todo ou em parte, sem o prévio consentimento da CNseg.



CNSEG : Acompanhamento das Expectativas Econdmicas NS340/=Janeiro/2025=semana %

e Realizado = Realizado = Realizado ; Ultima 4 13 Inicio ) Ultima 4 13 Inicio
AHEEE 2023 2024 Hoje Hoje

12 meses
semana semanas | semanas do ano semana semanas | semanas do ano

24/01/25 | 17/01/25 | 27/12/24 | 25/10/24 | 05/01/24 | 24/01/25 | 17/01/25 | 27/12/24 | 25/10/24 | 05/01/24

4 | B 3,24% 3,32% 309% | 206% | 204% | 201% | 193% | 200% | 172% | 177% | 180% | 200% | 200%
4 | PBIndustria 1,68% 3,54% 342% | 167% | 180% | 183% | 170% | 188% | 150% | 176% | 180% | 200% | 194%
4 | PBdesServicos 2,78% 3,75% 337% | 190% | 185% | 185% | 180% | 195% | 170% | 170% | 170% | 200% | 195%
4 | PIBAgropecudrio 16,30% 350% | 292% | 510% | 465% | 431% | 000% | 300% | 300% | 300% | 300% | 300% | 3,00%
1| Ipca 462% 483% 483% | 550% | 508% | 496% | 400% | 350% | 422% | 410% | 401% | 360% | 350%
1| 16p-M 3,18% 6,54% 654% | 500% | 487% | 487% | 393% | 398% | 450% | 426% | 407% | 400% | 400%
1| seuc 1187% 177% | 1084% | 1500% | 1500% | 1475% | 1125% | 850% | 1250% | 1225% | 1200% | 950% | 850%
1 | cambio 484 6,19 547 6,00 6,00 5,96 5,40 5,00 6,00 6,00 5,90 5,33 5,10
1 Divida Liquida do Setor | - 000% 5590% | 6640% | 6695% | 67,00% | 6668% | 6640% | 7080% | 7119% | 7080% | 6922% | 69,50%

Publico (% do PIB)

Conta Corrente (em US$

1 o 2452 4683 4683 52,15 50,76 -50,00 45,00 43,00 450,00 5205 250,00 50,00 4355
|
1 Ei;';r;f? Sl 9228 62,04 62,04 75,00 7340 7429 76,80 66,59 77,00 77,00 78,00 79,00 68,50
|
1 nvestimento Direto no 62,44 68,31 68,31 70,00 70,00 70,00 74,00 70,00 75,00 75,00 74,90 77,00 78,00
Pais (em US$ bi)

4,19% 4,10% 4,00% 3,70% 3,53%

1 Precos Administrados 9,13% 4,66% 4,66% 4,83% 4,52% 4,40% 3,70% 4,00%

Fontes: SGS (BCB) e SIDRA (IBGE). Data de corte: 24/01/2025

Notas: 1- dados até dezembro/24; 2- dados até novembro/24; 3- dados até
outubro/24; 4- dados até setembro/24

Vide nota de referéncia de periodo.
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