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O Boletim Focus divulgado nesta
segunda-feira trouxe uma nova
rodada de revisdes favoraveis para as
expectativas de inflacdao, além de
indicar leve recuo nas projecdes para
o ddlar e alta marginal no déficit em
conta corrente. Em abril, o IPCA
registrou alta de 0,43%, em linha
com a mediana das projecdes do
mercado (0,42%). Em 12 meses, a
inflagao acumulada segue em 5,5%,
repetindo o ritmo observado em
marco. Na decomposicao do indice,
houve surpresas baixistas nos precos
de alimentagcdao no domicilio e
transporte por aplicativo, enquanto o
item vestuario subiu acima do
esperado. Entre os nucleos, os
servicos subjacentes vieram
conforme o previsto, enquanto os
industriais subjacentes superaram as

expectativas, impulsionados
justamente pelo vestuario.

Diante desse cenario, com alivio
pontual em alimentos, as projecdes
para o IPCA de 2025 recuaram pela
quarta semana consecutiva,
passando de 553% para 5,51%. Para
2026, a estimativa também foi
ligeiramente reduzida, de 4,51% para
4,50%. As expectativas para os precos
administrados em 2024 foram
revisadas de 4,63% para 4,57%,
enguanto para 2025 houve uma
pequena alta, de 4,28% para 4,29%.
Ja o IGP-M foi mantido em 4,98%
para 2025, com leve alta na projecao
de 2026, de 4,52% para 4,60%.

No campo da atividade econdmica, a
producao industrial surpreendeu

positivamente em marco, com alta
de 12% frente ao més anterior,
superando com folga a mediana das
expectativas (+0,3%). A indUstria de
transformacao cresceu 09% na
margem, enquanto a
extrativa/mineracao avancou
expressivos 2,8%. No acumulado do
primeiro trimestre de 2025, a
producao industrial registrou alta
modesta de 0,1%, refletindo queda
de 0,1% na manufatura e
crescimento de 10% no setor
extrativo. Com isso, ©O carrego
estatistico para o segundo trimestre
foi elevado para 0,8% — sendo 0,5%
na manufatura e 2,8% na extrativa.

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.



O desempenho mais robusto da
industria  em marco  sugere
retomada da atividade,
especialmente na industria de
transformacao. Ainda assim, diante
de um cenario internacional
adverso, as projecoes de
crescimento do PIB foram
mantidas em 2,0% para 2025 e 1,7%
para 2026. Nesse contexto, o
cenario externo segue como fonte
relevante de incertezas. A projecao
para o cambio em 2025 foi ajustada
de R$ 5,86 para R$ 5,85 por ddlar,
enquanto para 2026 houve redugao
marginal, de R$ 5,91 para R$ 5,90. A
valorizacao do real, combinada com
expectativas de menor dinamismo
da economia global, levou a revisao
para cima do déficit em conta

corrente em 2025, de US$ 55,90
bilhdes para US$ 56,00 bilhdes. Para
2026, a projecao foi mantida em
US$ 5290 bilhdes. Em abril, a

balanca comercial brasileira
registrou superdvit de US$ 82
bilhdes, com exportacdes somando
US$ 30,4 bilhdes — em linha com o
registrado no mesmo més de 2024
— e importacdes totalizando US$
223 Dbilhdes, alta de 1,6% na
comparagao interanual,
impulsionadas principalmente pela
demanda por bens manufaturados.
No acumulado de 12 meses, o
superavit alcanca US$ 65,0 bilhodes.
O resultado veio dentro das
expectativas, com aceleracao nas
exportacdes e relativa estabilidade
nas importacdes, em um ambiente

de atividade doméstica ainda
resiliente. Para os proximos meses,
espera-se que o saldo da balanca
comercial siga em  trajetdria
positiva, sustentado por uma safra
recorde e pela esperada moderacao
do ritmo da economia. No campo
da politica monetaria, o Copom
elevou a taxa Selic em 0,50 ponto
percentual, levando-a a 14,75% ao
ano. A decisdo parece ter sido
guiada principalmente pela
projecao de inflacdo para o
horizonte relevante de politica
monetaria (4° trimestre de 2026),
que segue em 3,6% — ainda acima
da meta.

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
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O comité adotou um tom mais
cauteloso, avaliando que o balanco
de riscos ao redor do cenario
central é simétrico, o que sugere
que o ciclo de alta pode estar
chegando ao fim. Além disso, o
Copom reforcou a necessidade de
maior prudéncia, dada a elevagao
da incerteza externa, a fase
avancada do ciclo de aperto
monetario e os efeitos defasados
das decisbes anteriores —
sinalizando que eventuais novos
ajustes, se ocorrerem, deverao ser
mais graduais. Em outras palavras,
0 comité parece inclinado a manter
a Selic em patamar elevado por um
periodo prolongado. A ata da
reuniao, a ser divulgada nesta
terca-feira (13), sera essencial para

compreender melhor os préoximos
passos da autoridade monetaria.
Por fim, a agenda econdmica da
semana sera marcada por eventos
relevantes tanto no Brasil quanto
no exterior. Além da ja mencionada
divulgagao da ata do Copom, a
terca-feira trara também a taxa de
desemprego no Reino Unido e o
indice de precos ao consumidor
(CPI) nos Estados Unidos. Na
quarta-feira (14/05), a agenda é
mais leve, com destaque para o
volume de servicos no Brasil. Ja na
quinta-feira, o foco se volta para os
dados de PIB do Japao, da Zona do
Euro e do Reino Unido, além da
balanca comercial britanica. Nos
EUA, serdao divulgados o indice de
precos ao produtor (PPl) e as

vendas no varejo — indicador
também esperado no Brasil. A
semana se encerra com a
divulgacao do IGP-10, que mede a
inflacdo entre os dias 11 do més
anterior e 10 do més atual.

Nota: Estes comentarios nao devem ser interpretados como recomendagdo de compra ou venda de qualquer instrumento financeiro, ou de participacao em qualquer estratégia de
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CNSEG : Acompanhamento das Expectativas Econdmicas NS 355= Maio/2025/= semana)2

Varisvel Realizado = Realizado | Realizado ) Ultima 4 13 Inicio ; Ultima 4 13 Inicio
e 2024 2025 Hoje Hoje

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

09/05/25 | 02/05/25 | 11/04/25 | 07/02/25 | 05/01/24 | 09/05/25 | 02/05/25 | 11/04/25 | 07/02/25 | 05/01/24

5| pB 3,40% . 340% | 200% | 200% | 198% | 203% | 200% | 170% | 170% | 161% | 170% | 200%
5 | PBIndustria 3,28% . 308% | 150% | 150% | 150% | 163% | 188% | 140% | 140% | 140% | 150% | 194%
5 | PIBde Servicos 3,67% : 367% | 180% | 180% | 180% | 190% | 195% | 170% | 170% | 170% | 170% | 195%
5 | PIBAgropecuério 321% . 321% | 590% | 590% | 590% | 000% | 300% | 300% | 300% | 300% | 300% | 300%
1| Ipca 483% 2,48% 553% | 551% | 553% | 565% | 558% | 350% | 450% | 451% | 450% | 430% | 350%
1| 16p-m 6,54% 123% 851% | 498% | 498% | 507% | 503% | 398% | 460% | 452% | 452% | 450% | 400%
1| seuc 1,77% 1415% | 1156% | 1475% | 000% | 1500% | 1500% | 850% | 1250% | 000% | 1250% | 1250% | 850%
1 | cambio 6,19 5,66 572 5,85 5,86 5,90 6,00 5,00 5,90 5,91 5,99 6,00 5,10

1 Divida Liquida do Setor | -, o, 000% 5626% | 6580% | 6580% | 6580% | 6610% | 6640% | 7015% | 7018% | 7001% | 7080% | 69,50%

Publico (% do PIB)

Conta Corrente (em US$

1 o 6119 19,67 66,74 56,00 55,90 456,00 5180 43,00 52,90 52,90 150,80 -50,00 4355
|
1 5";';”;? Comercial (em 65,84 787 49,61 75,00 75,00 75,00 76,80 66,59 78,60 78,60 7945 78,00 68,50
|
1 nvestimento Direto no 7107 2179 64,35 70,00 70,00 70,00 70,00 70,00 70,00 70,00 70,00 75,00 78,00
Pais (em US$ bi)
1 Precos Administrados 4,66% 213% 472% 457% 463% 4,94% 4,90% 4,00% 429% 428% 428% 420% 353%

Fontes: SGS (BCB) e SIDRA (IBGE). Data de corte: 09/05/2025

Notas: 1- dados até abril/25; 2- dados até marco/25; 3- dados até fevereiro/25; 4-
dados até janeiro/25; 5- dados até dezembro/24

Vide nota de referéncia de periodo.
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