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O Boletim Focus divulgado nesta
segunda-feira trouxe uma forte
revisao para baixo nas projecdes de
inflacdo e uma leve reducao na
expectativa de crescimento. O PIB
cresceu 1,4% no primeiro trimestre de
2025 (29% em relagcao ao mesmo
periodo de 2024), resultado
levemente abaixo da mediana das
projecdes do mercado (1,5% t/t e 3,1%
a/a). A principal decepcao veio do
setor de servicos, que avangou
apenas 0,3%. Por outro lado,
agropecuaria (12,2%) e industria (-0,1%)
vieram em linha com o esperado.

Pelo lado da demanda, o consumo
das familias cresceu 1,0% na margem
com ajuste sazonal, revertendo a
qgueda de 0,9% registrada no 4T24,
ainda que abaixo das expectativas. A
formacao bruta de capital fixo

avancou 3]1%, impulsionada pela

importacao de plataformas de
petréleo. Exportacdes e importacdes
também contribuiram positivamente,
com altas de 29% e 59%,
respectivamente.

No mercado de trabalho, a taxa de
desemprego caiu para 6,6% no
trimestre encerrado em abril, abaixo
da projecao de 69%. A queda foi
resultado do aumento do nivel de
ocupacao, mesmo com a ampliacao
da forca de trabalho. A massa salarial
real efetiva recuou 0,1%, mas os dados
continuam sinalizando resiliéncia. O
unico sinal de moderacao veio do
salario real efetivo, que se manteve
estavel na margem, com ajuste
sazonal.
desempenho da
econbmica e do

Apesar do
atividade

mercado de trabalho proximos as
expectativas, o Focus ajustou
levemente para baixo a projecao
de crescimento do PIB em 2025,
de 2,14% para 2,13%. Para 2026, a
estimativa foi revisada de 1,70%
para 1,80%. A revisao negativa
deste ano pode refletir os
impactos do aumento do IOF
sobre operacdbes de crédito,
cambio e seguros, medida que
eleva o custo de capital - com
efeito equivalente a uma Selic de
1525% ao ano - e tende a
enfraquecer a atividade
econémica.

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

seus destinatarios e ndo pode ser reproduzido ou redistribuido, no todo ou em parte, sem o prévio consentimento da CNseg.



No campo inflacionario, o IPCA-15 de
maio avang¢ou 0,36%, abaixo da
mediana das projecdes (0,44%). Em
12 meses, o indice acumula alta de
54%, frente a 55% em abril. As
maiores surpresas de baixa vieram de
alimentacao no domicilio e servigos
de conserto de automoveis, que
também puxaram para baixo os
nucleos, especialmente os servigos
subjacentes. Ainda que a leitura
qualitativa tenha sido favoravel, os
Nnucleos permanecem em niveis
elevados. Com isso, a mediana das
projecbes para o IPCA em 2025
recuou de 550% para 5,46%,
permanecendo em 4,50% para 2026.
O IGP-M  manteve trajetdria de
gueda, passando de 4,79% para 4,25%
neste ano, com estabilidade em

4,60% para 2026.

Do lado fiscal, o setor publico
consolidado registrou superavit
primario de R$ 14,1 bilhdes em abril.
Pela metodologia do Banco Central,
o governo central apresentou
superavit de R$ 16,2 bilhdes, abaixo
dos R$ 17,8 bilhdes informados pelo
Tesouro Nacional. Em 12 meses, o
resultado primario consolidado
passou de déficit de 0,1% do PIB em
marco para equilibrio (0,0%) em abril,
com superavit de 0,1% no governo
central e estabilidade entre estados,
municipios e estatais. A divida bruta
do governo geral avancou de 759%
para 76,2% do PIB, enquanto a divida
liguida subiu de 61,6% para 61,7%. O
déficit nominal em 12 meses,
excluindo swaps, manteve-se em

7,5% do PIB, refletindo o avanc¢o das
despesas com juros, de 7,4% para
7,5% do PIB. Com isso, a mediana das
projecdes para a divida liquida do
setor publico subiu de 65,70% para
65,80% do PIB em 2025, e de 70,10%
para 70,13% em 2026. Por outro lado,
a melhora nas expectativas fiscais
resultou em leve revisao para baixo
no déficit nominal previsto para 2025
(de 8,93% para 8,89% do PIB), com
manutenc¢ao em 8,50% para 2026.

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 primeira semana de junho

comeca com uma agenda
carregada de dados relevantes para
0os mercados globais. No Brasil, a
segunda-feira (02/06) tem como
destaques a divulgacao do Boletim
Focus e do PMI industrial. No
entanto, o principal evento do dia
sera o discurso do presidente do
Federal Reserve, Jerome Powell,
gue pode trazer novos sinais sobre
0s rumos da politica monetaria dos
Estados Unidos. Na terca-feira
(03/06), o destaque doméstico serd
o |IPC-Fipe. Ja na quinta-feira
(05/06), Brasil e EUA divulgam suas
balancas comerciais. A semana se
encerra  com uma sexta-feira
(06/06) ainda movimentada, com

atencao voltada ao IGP-DI e ao
indice de Precos ao Produtor no
Brasil.

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 NE358=EUnho/2025=semanai

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

30/05/25 | 23/05/25 | 02/05/25 | 28/02/25 | 05/01/24 | 30/05/25 | 23/05/25 | 02/05/25 | 28/02/25 | 05/01/24

2 | pB 3,40% 2,85% 347% | 213% | 214% | 200% | 201% | 200% | 180% | 170% | 170% | 170% | 200%
2| PBIndistria 3,28% 2,40% 312% | 163% | 170% | 150% | 150% | 188% | 145% | 140% | 140% | 137% | 194%
2 | PIBdeServicos 3,67% 2,09% 331% | 190% | 190% | 180% | 190% | 195% | 180% | 170% | 170% | 170% | 195%
2| PIBAgropecudrio 321% 10,17% 182% | 600% | 600% | 590% | 000% | 300% | 300% | 300% | 300% | 300% | 300%
1| Ipca 483% 2,48% 553% | 546% | 550% | 553% | 565% | 350% | 450% | 450% | 451% | 440% | 350%
1| 16p-m 6,54% 123% 851% | 424% | 479% | 498% | 560% | 398% | 460% | 460% | 452% | 452% | 400%
1| seuc 1,77% 1415% | 1156% | 1475% | 1475% | 000% | 1500% | 850% | 1250% | 1250% | 000% | 1250% | 850%
1 | cambio 6,19 5,66 572 5,80 5,80 5,86 5,99 5,00 5,90 5,90 591 6,00 5,10

1 Divida Liquida do Setor | -, o, 6170% | 6140% | 6580% | 6570% | 6580% | 6586% | 6640% | 7013% | 7010% | 7018% | 7033% | 6950%

Publico (% do PIB)

Conta Corrente (em US$

1 0 61,19 2143 68,50 456,00 156,00 5590 52,50 43,00 5247 152,90 52,90 150,00 4355
|
1 5";';”;? Comercial (em 65,84 1491 56,65 75,00 74,75 75,00 76,80 66,59 78,55 78,50 78,60 79,05 68,50
|
1 nvestimento Direto no 7107 27,28 69,84 70,00 70,00 70,00 70,00 70,00 70,00 70,00 70,00 74,50 78,00
Pais (em US$ bi)
1 Precos Administrados 4,66% 213% 472% 4,57% 4,57% 4,63% 4,99% 4,00% 429% 429% 428% 4,19% 353%

Fontes: SGS (BCB) e SIDRA (IBGE). Data de corte: 30/05/2025

Notas: 1- dados até abril/25; 2- dados até marco/25
Vide nota de referéncia de periodo.
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