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O Boletim Focus desta semana manteve a
trajetdria recente de revisdes baixistas para
a inflacao, foi o décimo primeiro ajuste
consecutivo, tamibém houve  deterioracao
das expectativas externas e reducao na
expectativa de crescimento.

Pelo lado da atividade, o mercado de
trabalho manteve-se resiliente no primeiro
semestre de 2025, com a criacao de 1,22
milhdo de empregos formais, alta de 2,59%
no estogque de vinculos, que atingiu 484
milhdes. Em junho, foram abertas 166,6 mil
vagas liquidas, com saldos positivos em
todos os setores e 26 estados. O destaque
ficou para  Servigos  (+77,1  mil),
especialmente nas areas de informagao,
CoMUNICaga0, finangas, imobiliario,
atividades profissionais e administrativas.
Camércio (+32,9 mil), Agropecuaria (+25,8
mil), Industria (+20,1 mil) e Construcao
(+10,7 mil) tamibémn contribuiram. Nos 12

meses encerrados em junho, o saldo foi de
1,59 milhao de postos, levemente abaixo do
registrado no periodo anterior (1,73
milhdo). O salario médio de admissao
alcangou R$ 2.278,37, avanco de 1,09%
frente @ maio e de 1,28% em relaggo a
Junho de 2024, ja descontadas as variagdes
Sazonais.

Apesar do desempenho  robusto no
mercado de trabalho, fatores como juros
reais elevados e a imposicao de tarifas de
importacao pelos EUA sobre  produtos
brasileiros levaram a uma revisdo marginal
para baixo Nas projegdes de crescimento do
PB de 2,23% para 2,21% emn 2025 e de
1,88% para1,87% em2026.

No campo inflacionario, os indicadores de
precos mostraram  alivio na  mmargem,
contribuindo para revisbes laixistas Nas
projegdes para o ano. O IGPDI recuou

0,07% em julho, apds queda de 1,80% no
Més anterior, acumulando alta de 2,91% em
12 meses, segundo a FGV. A desaceleracao
foi caracterizada por um recuo Mencs
intenso nos pregos ao produtor (IPADI),
que cairam 0,34% frente a deflacdo de
272% em junho, influenciados pela
reversao nominério de ferro (+5,37% ante -
696%) e pela alta da soja (+1,27% ante
+0,66%). Ja o IPCDI avangou 0,37% (ante
+0,16%), pressionado por reajustes Nos
jogos lotéricos  (+13,26%) e tarifas de
energia elétrica. O INCC-DI subiu 091%
(ante +0,69%), com destaque para tulbos e
conexdes de PVC (+13,34%), reflexo do
aumento nas tarifas de importacdo de
resinas.
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Diante desse quadro, as expectativas
recuaram levemente: a projecao para o
IGP-M de 2025 passou de 1,33% para
1,28%, enquanto a mediana do IPCA caiu
de 507% para 505% e a de 2026, de
4.43% para 441%. As estinativas para os
precos  administrados em 2025
permaneceram estaveis em4,71%.

O fluxo cambial de julho apresentou saldo
negativo de US$ 0,3 bilhdo, resultado de
entrada de US$ 89 bilhdes na conta
corercial e saida de US$ 9,2 bilhdes na
conta financeira. O desampenho ficou
proximo a média historica do més, mas
bem abaixo do olbservado em julho de
2024 (+US$ 2,1 bilhdes). No acumnulado
do ano, o saldo estd negativo em US$
14,6 bilhdes, ante superavit de US$ 13,6
bilhdes no mMmesmo periodo do ano
anterior,  refletindo,  sobretudo, a
continuidade das saidas expressivas no

segmento financeiro, que ja somam quase
US$ 50 bilhdéesno ano.

A balanca comercial registrou superavit de
US$ 7,1 bilhdes no més, acima da
expectativa de mercado (+US$ 58
bilhdes), impulsionado pelo avango de
4.8% nas exportagdes (US$ 32,3 bilhdes),
especialmente de bens manufaturados, e
pelo aumento de 84% nas importagdes
(US$ 25,2 bilhdes), tamoém concentradas
em manufaturados. O saldo em 12 meses
atingiu US$ 62,1 bilhdes, com melhora
dos termos de troca — pregos de
exportacdo  +1,6% mMm/Mm e importacio
+0,5% m/m. Entre os destaques, houve
alta nas exportagdes de  milho,
acompanhando o avanco da colheita, e
aceleracao nas vendas para os EUA de
ferrolaco e aeronaves, possivelmente
antecipando as tarifas implementadas em
agosto. Ja o superavit projetado para 2025

foi ligeiramente revisto para US$ 650
bilndes (ante US$ 65,25 bilhdes) e, para
2026, para US$ 69,0 bilndes (ante US$
70,79 bilhdes), enquanto o déficit em
conta corrente foi ajustado para US$ 62
bilnGes em 2025 e US$ 61,7 bilndes em
2026.

A ata do Copom reforgou o tom do
comunicado  anterior, reconhecendo a
esperada  desaceleracdo da  atividade
econdmica, ainda que o mercado de
trabalho siga mostrando dinamismo. O
colegiado destacou a importancia de
cautela diante do ambiente externo mais
incerto, de sinais divergentes entre
indicadores domésticos e das incertezas
quanto a trajetoria do crédito.
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Pela primeira vez, o documento citou a
queda recente das medidas de inflacgo
implicita, mas ponderou que as
expectativas captadas pelo Focus para
prazos mais longos pemnanecem estavelis.
A leitura sugere que o0 comité esta mais
confiante No processo de arrefecimento da
economia e, assim, Nao Vé necessidade de
alterar o atual nivel da Selic, que deve se
manter em 15% até o fim de 2025, com
inicio gradual do ciclo de afrouxamento
previsto para o primeiro trimestre de
2026.

A agenda econdmica da semana inicia com
tom mais moderado. Na terca-feira
(12/08), o destaque no Brasil serd a
divulgacao do IPCA, enquanto nos Estados
Unidos o foco recaird sobre o CPl e o
balanco orcamentario federal. Na quarta-

feira (13/08), saem no Brasil os dados de
vendas no varejo e do fluxo cambial, ao
passo que, nos EUA, discursos de
dirigentes do Federal Resene devem
concentrar  atengdes. A quinta-feira
(14/08) serd marcada pela divulgacio do
PIBdo Reino Unido, da Unido Europeia e
do Japdo, enquanto, na China, ganham
relevancia a producao industrial e a taxa
de desemprego. A semana se encerra na
sexta-feira (15/08) com a divulgacio da
producao industrial nos Estados Unidos e
no Japao.
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CNSEG : Acompanhamento das Expectativas Econdmicas NS 368 =Ag0sto/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

08/08/25 | 01/08/25 | 11/07/25 | 09/05/25 | 05/01/24 | 08/08/25 | 01/08/25 | 11/07/25 | 09/05/25 | 05/01/24

6 | PB 3,40% 2,85% 347% | 221% | 223% | 223% | 200% | 200% | 187% | 188% | 190% | 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% | 196% | 180% | 195% | 188% | 185% | 180% | 170% | 195%
6 | PIBAgropecudrio 321% 10,17% 182% | 670% | 670% | 670% | 000% | 300% | 300% | 300% | 278% | 300% | 300%
1| Ipca 483% 2,99% 497% | 505% | 507% | 517% | 551% | 350% | 441% | 443% | 449% | 450% | 3,50%
1| 16p-m 6,54% A,71% 266% | 128% | 133% | 218% | 498% | 398% | 440% | 443% | 450% | 460% | 400%
1| seuc 1,77% 1490% | 1301% | 1500% | 1500% | 1500% | 1475% | 850% | 1250% | 1250% | 1250% | 1250% | 850%
1 | cambio 6,19 0,00 481 5,60 5,60 5,65 5,85 5,00 5,70 5,70 5,70 5,90 5,10

1 Divida Liquida do Setor | -, o, 000% 5133% | 6580% | 6580% | 6580% | 6580% | 6640% | 7015% | 7020% | 70,11% | 7015% | 69,50%

Publico (% do PIB)

Conta Corrente (em US$

1 o 57,89 3281 6147 62,00 -60,00 56,70 456,00 43,00 61,70 61,60 55,43 52,90 4355
|
1 5";';”5 Comercial (em 65,84 26,06 893 65,00 65,25 72,40 75,00 66,59 69,00 70,79 78,00 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% 471% 442% 457% 4,00% 417% 419% 428% 429% 353%

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

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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