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Politica monetaria contracionista

atingiu as expectativas do mercado.
No Relatorio Focus, divulgado nesta
segunda-feira, houve recuo na
mediana das projecdes do IPCA e
PIB. No cenario fiscal, a projecao da
divida liguida do setor publico
apresentou a quarta melhora
consecutiva.

Os indicadores de atividade
econdmica de janeiro mostram que
a producao industrial ficou estavel
frente a dezembro, abaixo da
projecdo de +0,4% (m/m). O
carregamento estatistico para o
1T25 foi de -0,4%, sendo -0,1% para
manufatura e -2,1% para
extrativa/mineracdo. A producdo
industrial ficou abaixo do esperado,

mas a industria de transformacao
avancou 10% m/m, sugerindo
recuperacao no inicio de 2025 apos
a surpresa negativa do PIB do 4T24.
No mesmo més, o setor de servicos
recuou 0,2% (m/m), com carrego
estatistico de -0,5% (indice cheio) e -
1,6% (servicos as familias). O
desempenho dos servicos ficou
dentro do esperado, mas com
abertura mista: enquanto 'Servicos
as familias' foram mais fracos,
'Servicos profissionais,
administrativos e suplementares'
tiveram bom desempenho. Assim, a
projecao de crescimento para 2025
caiu de 2,01% para 199%, e para
2026, de 1,70% para 1,60%. O IPCA de
fevereiro subiu 1,31%, acelerando
frente aos 0,16% de janeiro, devido
ao fim do bbnus de ltaipu. Em 12

meses, acumula alta de 5,1%, ante
4,6% no Mmés anterior. Destacam-se
surpresas baixistas em automovel
novo e alimentagao fora do
domicilio, enquanto transporte por
aplicativo superou as expectativas.
Apesar de um qualitativo um pouco
melhor, especialmente em
industriais, os servicos subjacentes
seguem pressionados. Ainda assim,
a previsao do IPCA para 2025 caiu
de 5,68% para 5,66%, enquanto para
2026 foi ajustada de 4,40% para
4,48%. No IGP-M, a projecao para
este ano se manteve em 5,62%, e
para o ano seguinte subiu de 4,54%
para 4,55%. O IPCA Administrados
avancou para 505% em 2025, ante
4.99%, e para 4,21% em 2026, frente
a0s 4,19% anteriores.

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.



A instabilidade dos cenarios interno
(fiscal) e externo (guerra tarifaria)
levou a uma revisao na expectativa
de valorizacao do ddlar, agora
projetado em R$ 598/US$ para
2025 e R$ 6,00/US$ para 2026.

As projegcbes para a balanga
comercial brasileira foram
novamente reduzidas. O superavit
de 2025 foi revisado para US$ 76,70
bilhdes, abaixo dos US$ 77,80
bilhbées anteriores, enquanto a
estimativa para 2026 caiu de US$
79,40 bilhdes para US$ 79,20
bilhdes. Por outro lado, o déficit em
conta corrente piorou, passando de
US$ 55,00 bilhdes para US$ 55,38
bilhdes em 2025, mas permaneceu

em US$ 50,00 bilhdes para 2026. O
setor publico consolidado - que
inclui Unido, Estados, municipios e
estatais — registrou um superavit
priméario de R$ 104,1 bilhdes em
janeiro de 2025, acima dos R$ 1021
bilndes do mesmo més de 2024,
segundo o Banco Central (BC). O
Governo Central teve superavit de
R$ 83,1 bilhdes, enquanto governos
regionais somaram R$ 22 bilhdes.
Ja as estatais registraram déficit de
R$ 1 bilhdo. No acumulado de 12
meses, o déficit primario foi de R$
456 bilhdes (0,38% do PIB). O
resultado nominal do setor publico,
qgue inclui juros nominais, ficou
superavitario em R$ 63,7 bilhdes
em janeiro. Em 12 meses, o déficit

nominal atingiu R$ 956,5 bilhdes
(8,05% do PIB), abaixo dos R$ 998
bilhdes (8,45% do PIB) de dezembro
de 2024. A Divida Liquida do Setor
Publico (DLSP) ficou em R$ 72
trilndes (60,8% do PIB), enquanto a
Divida Bruta do Governo Geral
(DBGG) atingiu R$ 8,9 trilhdes
(75,3% do PIB), uma queda de 0,8
p.p. em relacdao a dezembro. A
projecao da divida para 2025 caiu
para 65,78% do PIB, e para 2026, de
70,33% para 70,20%. Ja o déficit
nominal esperado para 2025 piorou,
passando de 8,95% para 8,97% do
PIB, enguanto para 2026
permaneceu em 8,50% do PIB.

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.



A semana comeca com foco na com sua decisao na quinta-feira
agenda domeéstica, com a (20/03).
divulgacao do IBC-Br pelo Banco

Central. A tarde, serd lancada a

Balanca Comercial da semana, com

os dados de importagdes e
exportacdes. Na terca-feira (18/03),

ocorrem as primeiras decisdes de

juros do Copom e do Fed. Também

sera divulgado o IGP-10 de marco e

o projeto da LOA de 2025 pode ser

votado na CMO, seguido de

apreciagao no Congresso. Na

guarta, temos a decisao do Copom

e do Fed na “Super-Quarta”. O BoJ e

o PBoC também  anunciam

decisdes de juros. O Banco da

Inglaterra (BoE) encerra 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

NSIB47=Marco/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
14/03/25 | 07/03/25 | 14/02/25 | 13/12/24 | 05/01/24 | 14/03/25 | 07/03/25 | 14/02/25 | 13/12/24 | 05/01/24
PIB 340% : 340% 1,99% 201% 201% 201% 2,00% 1,60% 1,70% 1,70% 2,00% 2,00%
PIB Indlistria 328% - 3,28% 1,50% 1,50% 1,60% 1,90% 1,88% 137% 137% 1,50% 2,00% 1,94%
PIB de Servicos 367% . 3,67% 180% 189% 1,90% 180% 1,95% 1,70% 1,70% 1,70% 2,00% 1,95%
PIB Agropecuério 321% - 321% | 580% 5,30% 5,10% 0,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00%
IPCA 483% 0.16% 3,70% 5,66% 5,68% 5,60% 4,60% 3,50% 4,48% 4,40% 435% 4,00% 3,50%
IGP-M 6,54% 027% 731% 5,62% 5,62% 5,03% 450% 3,98% 4,55% 4,54% 4,50% 4,00% 400%
SELIC 1177% 1315% | 1106% | 1500% | 1500% | 1500% | 1400% | 850% | 1250% | 1250% | 1250% | 1125% | 850%
Cambio 6,19 0,00 465 598 599 6,00 585 5,00 6,00 6,00 6,00 580 510
Divida Liquida do Setor
e 61,14% 0.00% 5099% | 6575% | 6578% | 6610% | 67.00% | 6640% | 7020% | 7033% | 7073% | 7032% | 69,50%
Pdblico (% do PIB)
Ef)’nta = Em 55,97 0,00 4835 55,38 153,00 452,00 -4890 43,00 250,00 250,00 250,00 150,00 43,55
|
Bal al
Uf; zr;f? (CeaiEred i 66,22 0,00 56,27 76,70 76,80 76,00 7437 66,59 79,20 79,40 78,30 78,00 68,50
|
| ti to Diret
vestimento Bireto no 7107 0,00 56,66 70,00 70,00 70,00 70,00 70,00 72,00 7325 75,00 7525 78,00
Pais (em US$ bi)
Precos Administrados 4,66% 152% 1,98% 5,05% 4,99% 5,03% 4,15% 4,00% 421% 4,19% 420% 3,98% 353%

Fontes: SGS (BCB) e SIDRA (IBGE). Data de corte: 14/03/2025

Notas: 1- dados até fevereiro/25; 2- dados até janeiro/25; 3- dados até
Jegembrofod . . .
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