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O Relatdrio Focus, divulgado hoje,

apresentou poucas mudancas em
relagdo a semana anterior, com
destaque para a elevacao das
projecdes de inflacao, a reducao
no crescimento econdmico e a
deterioragcao das contas externas.

Na Ultima semana, o IBGE
divulgou o IPCA de janeiro, que
registrou alta de 0,16% no més. No
acumulado de 12 meses, o indice
subiu 4,6%. A abertura dos dados
revelou surpresa altista em
hospedagem, enquanto os artigos
de residéncia apresentaram viés
baixista. Entre os nucleos de
inflacao, os servicos subjacentes
permaneceram controlados,

enguanto os bens industriais
subjacentes vieram abaixo do
esperado, impactados por quedas
nos precos de perfumes e
aparelhos telefénicos. O resultado
geral esteve em linha com as

projecoes, confirmando a
expectativa de desaceleracdao dos
servicos subjacentes na margem,
influenciada principalmente pelo
arrefecimento dos Servicos
diversos (como cinema). No
entanto, os servicos atrelados a
mao de obra, mais ligados ao ciclo

econdmico, continuam em
patamar elevado, reforcando uma
leitura qualitativa ainda

preocupante. Com isso, a projecao
para o IPCA em 2025 foi revisada
de 558% para 5,60%, enquanto a
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estimativa para 2026 subiu de
4,30% para 4,35%. Os precos
administrados também foram
ajustados para cima, com a
projecao para 2025 avancando de
4,90% para 503%, enquanto para
2026 permaneceu estavel em
420%. Ja o IGP-M manteve-se
inalterado, com as medianas das
projecdes fixadas em 5,03% para
2025 e 4,50% para 2026.

No setor de servicos, os dados de
dezembro indicaram uma queda
de 0,5% no faturamento real,
considerando o ajuste sazonal,
abaixo da expectativa do mercado
(0,2% m/m).

Nota: Estes comentdrios ndo devem ser interpretados como recomendagao de compra ou venda de qualquer instrumento financeiro, ou de participagao 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 € para uso exclusivo de



Apesar desempenho abaixo do
esperado no més, os detalhes
mostraram um  comportamento
misto: servicos prestados as familias
tiveram desempenho positivo,
enquanto os servicos profissionais,
administrativos e complementares
foram mais fracos, gerando um viés
divergente no acompanhamento do
PIB. No comércio varejista, as vendas
no varejo ampliado registraram
queda de 1% em dezembro, bem
abaixo das expectativas (-0,1% m/m).
O varejo restrito teve uma variacao
negativa mais modesta, de -0,1%
m/m. O desempenho do varejo
ampliado veio abaixo do esperado,
com 0s bens mais sensiveis ao
crédito apresentando uma
desaceleracao acentuada nos
dltimos dois meses, o que corrobora
a visao de que esse segmento

continuara enfrentando dificuldades
ao longo do ano. Diante desse
cenario, a projecao de crescimento
do PIB para 2025 foi revisada de

2,03% para 2,01%, enquanto a
estimativa para 2026 permaneceu
em 1,70%.

Na balanca comercial, as projecoes
foram ajustadas para baixo. O
superavit esperado para 2025 caiu
para US$ 76,00 bilhdes, ante os US$
77,80 bilhdes anteriores. Para 2026,
no entanto, a estimativa subiu de
US$ 78,00 bilhdes para US$ 78,30
bilhdes. Ja a conta corrente
apresentou piora, com o déficit
estimado para 2025 aumentando de
US$ 51,80 bilhdes para US$ 52,00
bilhdes, enquanto para 2026 a
estimativa segue em US$ 50,00
bilhdes negativos. A semana comeca
com a divulgacdo do Indice de

Atividade Econdmica do Banco
Central (IBC-BR) na segunda-feira
(17/02), seguido pela publicacdo do
fluxo cambial estrangeiro no Brasil
na quarta-feira (19/02). Nos Estados
Unidos, destaque para a divulgacao
da ata da ultima reuniao do FOMC.

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 NSS4 evereiro/2025=semana s

Varigvel Realizado = Realizado = Realizado ; Ultima 4 13 Inicio ) Ultima 4 13 Inicio
2024 2025 (P Hoje Hoje
semana semanas semanas dO ano semana semanas semanas dO ano
1402/25 | 07/02/25 | 17/01/25 | 14711724 | 050124 | 14/02/25 | 07/02/25 | 17/01/25 | 14/11/24 | 05/01/24
6 PIB 332% : 3,09% 201% 2,03% 2,04% 1,94% 2,00% 1,70% 1,70% 1,77% 2,00% 2,00%
6 PIB Indlistria 354% - 3,42% 1,60% 163% 1,80% 1,70% 1,88% 1,50% 1,50% 1,76% 2,00% 1,94%
6 PIB de Servicos 375% . 337% 1,90% 1,90% 185% 189% 1,95% 1,70% 1,70% 1,70% 2,00% 1,95%
6 PIB Agropecuério -350% - 292% | 510% 5,10% 4,65% 0,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00%
1 IPCA 483% 0.16% 3,70% 5,60% 5,58% 5,08% 412% 3,50% 435% 430% 4,10% 3,70% 3,50%
1 IGP-M 6,54% 027% 731% 5,03% 5,03% 487% 4,00% 3,98% 4,50% 4,50% 426% 4,00% 400%
1 SELIC 1177% 1315% | 1106% | 1500% | 1500% | 1500% | 1200% | 850% | 1250% | 1250% | 1225% | 1000% | 850%
1 Cambio 6,19 0,00 465 6,00 6,00 6,00 5,50 5,00 6,00 6,00 6,00 547 510
Divida Liquida do Setor
1 e 61,14% 0.00% 5099% | 6610% | 6610% | 6695% | 6665% | 6640% | 7073% | 7080% | 71.19% | 6928% | 69,50%
Pdblico (% do PIB)
1 Ef)’nta = Em 55,97 0,00 4835 252,00 51,80 50,76 -48,00 43,00 250,00 250,00 252,05 49,70 43,55
|
Bal al
1 uzzr;f? Comercial (em 66,22 0,00 56,27 76,00 76,80 7340 76,65 66,59 78,30 78,00 77,00 78,86 68,50
|
| ti to Diret
1 vestimento Bireto no 7107 0,00 56,66 70,00 70,00 70,00 73,56 70,00 75,00 75,00 75,00 77,30 78,00
Pais (em US$ bi)
1 Precos Administrados 4,66% 152% 1,98% 5,03% 4,90% 452% 387% 4,00% 420% 420% 4,10% 3,72% 353%

Fontes: SGS (BCB) e SIDRA (IBGE). Data de corte: 14/02/2025

Notas: 1- dados até janeiro/25; 2- dados até dezembro/24; 3- dados até
novembro/24; 4- dados até outubro/24; 5- dados até setembro/24; 6- dados até
Vide nota de referéncia de periodo.
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