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O Boletim Focus desta semana
manteve a trajetdria recente de
revisdes baixistas para a inflacao e
de deterioracao das expectativas
externas. O recuo de 0,77% do
IGP-M em julho, embora menos
intenso que o de junho (-1,67%),

reforcou a percepcao de
descompressao inflacionaria,
puxada pela desaceleracao nos
precos ao produtor e pela menor
incidéncia de reajustes salariais no
INCC. Com isso, a projecao do IGP-
M para 2025 recuou de 1,60% para
1,33%. A mediana do IPCA de 2025
caiu de 509% para 5,07%,
enquanto a de 2026 passou de
4,449% para 4,43%.

Apesar disso, os dados qualitativos
do IGP-M apontam reversao
parcial no alivio inflacionario,

especialmente pela alta de 0,27%
do IPC, com pressao vinda de
habitacdao e despesas diversas.
Essa dinamica levou a elevacao
das expectativas para 0s precos
administrados em 2025, de 4,69%
para 4,71%.

Pelo lado da atividade, a produgao
industrial avancou 0,1% em junho,
abaixo da mediana de mercado
(+0,4%), refletindo a queda na
indUstria extrativa (-1,9%), que
compensou o leve avanco na
transformacao (+0,2%). No
segundo trimestre, a industria
cresceu apenas 0,1%, com
contracao na manufatura (-0,7%) e
alta na extrativa (+4,8%). O
desempenho sugere manutencao
do ritmo fraco nos préoximos
meses. No mercado de crédito,

junho  trouxe retragcdo nas
concessoes (-3,5% no crédito livre,
dessazonalizado), com destaque
para o segmento PJ (-7,2%),
impactado pelo aumento do IOF.
O crédito para PF caiu 0,2%, e o
direcionado recuou 4,4%. A
inadimpléncia subiu para 3,6%
(+0,2 p.p.), enguanto o
crescimento do estoque de
crédito desacelerou de 6,2% para
51% a/a. Apesar do cendrio mais
fraco na industria e no crédito o
mercado de trabalho segue
resiliente. A taxa de desemprego
caiu para 58% no trimestre
encerrado em junho, abaixo da
mediana de 6,0%.

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 ocupacao aumentou (+0,2%),
com destaque para o setor formal
(+0,3%), enquanto a massa salarial
real avancou 0,5%, sustentando os
fundamentos para o consumo. As
projecdoes para o PIB de 2025
foram mantidas em 2,23%, com
leve ajuste para 1,88% em 2026
(ante 1,89%).

Como amplamente esperado, o
Copom manteve a Selic em 15,00%
a.a., sinalizando estabilidade
prolongada. O comunicado
reforcou que a atividade segue
em moderacao e destacou o
mercado de trabalho como ponto
de atencgao. A ata, prevista para
terca-feira (5/08), deve detalhar o
racional da decisao.

No setor externo, a confirmacao
das tarifas de 50% sobre
exportagdes brasileiras aos EUA,
com excegdes relevantes, segue
afetando as projecdes. O superavit
comercial de 2025 foi revisado de
US$ 66,7 bi para US$ 6525 bi,
enquanto o de 2026 subiu para
US$ 70,79 bi. O déficit em conta
corrente foi ajustado para US$ 60
bi em 2025 e mantido em US$ 61,6
bi em 2026.

No campo fiscal, o setor publico
consolidado registrou déficit
primario de R$ 47,1 bi em junho,
mantendo o resultado em 12
meses em -0,2% do PIB. A divida
bruta subiu para 76,6% do PIB e a
liquida, para 629%. O déficit
nominal acumulado avancou de

7,4% para 7,6% do PIB, refletindo
aumento nos juros. A arrecadacao
melhorou no curto prazo, mas
ficou agquém do  esperado,
enguanto as despesas voltaram a
acelerar, sobretudo com a
Previdéncia. Ainda assim, o
governo segue relativamente
proximo da meta de déficit
primario de -0,6% do PIB em 2025.
Com isso, a projecao do resultado
nominal em 2025 melhorou (de -
8,62% para -850% do PIB),
enquanto a de 2026 para o
resultado primario piorou (de -
0,62% para -0,65% 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 agenda econbmica da semana
ja comeca com o clima aquecido
com o IPC-Fipe e o Indice de
Evolucao do Emprego do Caged,
na segunda-feira. Na terca (5/08),
os holofotes se voltam para a ata
do Copom e os dados de PMI
(sigla para indice de gerente de
compras) no Brasil, nos Estados
Unidos e na Europa. Na quarta-
feira, a agenda local ganha forca
com a balanca comercial e o fluxo
cambial. Na quinta-feira (7/08), os
mercados acompanham de perto
o inicio da aplicagcao das tarifas de
Donald Trump e o novo cenario
comercial que pode surgir a partir
delas. Mas o dia nao gira s6é em
torno da Casa Branca. Também é
a vez da decisao de juros pelo

Banco da Inglaterra, além da
divulgacdo do IGP-DI e do indice
de Precos ao Produtor (IPP). A
sexta-feira promete um ritmo um
pouco mais tranquilo, com os
indicadores de inflagdo na China,
gue devem fechar a semana com
atencao redobrada.

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 NE367/=Agosto/2025= semanail

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

01/08/25 | 25/07/25 | 04/07/25 | 02/05/25 | 05/01/24 | 01/08/25 | 25/07/25 | 04/07/25 | 02/05/25 | 05/01/24

6 | PB 3,40% 2,85% 347% | 223% | 223% | 223% | 200% | 200% | 188% | 189% | 186% | 170% | 200%
6 | PBIndustria 3,28% 2,40% 312% | 180% | 180% | 180% | 150% | 188% | 150% | 150% | 150% | 140% | 194%
6 | PIBdeServicos 3,67% 2,09% 331% | 200% | 200% | 197% | 180% | 195% | 185% | 185% | 180% | 170% | 195%
6 | PIBAgropecudrio 321% 10,17% 182% | 670% | 670% | 650% | 000% | 300% | 300% | 300% | 285% | 300% | 300%
1| Ipca 483% 2,99% 497% | 507% | 509% | 518% | 553% | 350% | 443% | 444% | 450% | 451% | 350%
1| 16p-m 6,54% A,71% 266% | 133% | 160% | 225% | 498% | 398% | 443% | 442% | 450% | 452% | 400%
1| seuc 1,77% 1490% | 1301% | 1500% | 000% | 1500% | 1475% | 850% | 1250% | 000% | 1250% | 1250% | 850%
1 | cambio 6,19 0,00 481 5,60 0,00 5,70 5,86 5,00 5,70 000 5,75 591 5,10

1 Divida Liquida do Setor | -, o, 000% 5133% | 6580% | 6580% | 6580% | 6580% | 6640% | 7020% | 7020% | 7000% | 70,18% | 69,50%

Publico (% do PIB)

Conta Corrente (em US$

1 o 57,89 3281 6147 -60,00 -59,00 56,70 55,90 43,00 61,60 61,60 5498 52,90 4355
|
1 5";';”5 Comercial (em 65,84 26,06 893 65,25 66,70 73,00 75,00 66,59 70,79 70,04 7797 78,60 68,50
|
1 nvestimento Direto no 7107 33,75 54,42 70,00 70,00 70,00 70,00 70,00 70,00 70,00 70,00 70,00 78,00
Pais (em US$ bi)
1 Precos Administrados 4,66% 346% 4,16% 471% 4,69% 436% 463% 4,00% 419% 419% 430% 428% 353%

Fontes: SGS (BCB) e SIDRA (IBGE). Data de corte: 01/08/2025

Notas: 1- dados até julho/25; 2- dados até junho/25; 3- dados até maio/25; 4- dados
até abril/25; 5- dados até marco/25; 6- dados até fevereiro/25

Vide nota de referéncia de periodo.
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