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No Relatério Focus divulgado hoje,
houve reducao, pela décima quarta
semana consecutiva, na expectativa de
inflacao para 2025, com ajuste marginal
também nas projecbes de atividade
econdmica para 2025 e 2026.

A mediana da inflagao para 2025 recuou
de 4,86% para 4,85%. A prévia da inflagao
de agosto, o IPCA-15, registrou deflagao
de 0,14%, ficando 0,47 p.p. abaixo do
resultado de julho (0,33%). Em 12 meses,
o IPCA-15 acumula alta de 4,95% e, no
acumulado do ano até agosto,
crescimento de 3,26%.

Os maiores impactos de baixa ocorreram
nos grupos Alimentacdo e bebidas (-
0,53%), que recuou pelo terceiro més
consecutivo — com destaque para a
alimentacao no domicilio (-1,02% em
agosto) — e Habitagcao (-1,13%),
influenciada pela queda de 4,93% na
energia elétrica residencial, que

contribuiu com -0,20 p.p. para o indice.
Esse recuo decorreu da incorporagao do
bonus de Itaipu, creditado nas faturas de
agosto. Entretanto, a bandeira tarifaria
vermelha patamar 2 — que adiciona R$
7,87 a cada 100 kWh consumidos —
seguiu em vigor no més.

Os resultados da inflagao reforcam a
tendéncia de desaceleragcdao em 2026. A
projecao do Focus foi reduzida em 0,02
p.p., passando de 433% para 4,31%. A
melhora do cenario inflacionario pode
abrir espago para ajustes na taxa de
juros em 2026. Mas a projecao da taxa
Selic seguiu mantida em 15,00% para o
final de 2025 e em 12,50% para 2026.

As projecdes para o crescimento do PIB
em 2025 e 2026 voltaram a subir
levemente: de 218% para 2,19% e de
1,86% para 1,87%, respectivamente. Esse
aumento, porém, nao altera o quadro de
moderagao da economia, com

expectativa de desaceleragcao ainda em
curso. O resultado do PIB do 2° trimestre
serd divulgado pelo IBGE em 02/09.
O mercado de crédito também mostrou
expansao, mas acompanhado de
aumento da inadimpléncia. O saldo de
crédito com recursos livres atingiu R$ 3,9
trilhndes em julho, com crescimento de
0,2% frente a junho e 9,4% em 12 meses.
O resultado mensal foi sustentado pelas
operacdes com pessoas fisicas (+1,0% no
més e +12,1% em 12 meses), enquanto as
operagcbes com  pessoas juridicas
recuaram 1,0% no meés, mas avan¢am
5,8% no comparativo anual.
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As concessbes de crédito pessoal para
pessoas fisicas foram impulsionadas
pelo consignado do setor privado, que
registrou forte expansdao de 97,5% em
julho frente a maio, beneficiado pela
Medida Proviséria n° 1292/2025, que
atualizou as regras do Crédito do
Trabalhador, permitindo desconto em
folha, juros mais baixos, prazos mais
longos e uso do FGTS como garantia.

A inadimpléncia da carteira de crédito
livre atingiu 52% em julho, alta de 0,2
p.p. frente a junho e de 0,8 p.p. em
relacdo a julho de 2024. Por segmento, a
inadimpléncia de pessoas juridicas
chegou a 3,3% (+0,2 p.p. no Més) e a de
pessoas fisicas a 6,5% (+0,2 p.p. Nno Més).
Na comparagao anual, os aumentos
foram de 04 pp. e 10 p.p,
respectivamente.

O setor publico consolidado registrou
déficit primario de R$ 66,6 bilhdes em
julho, ante os R$ 21,3 bilhées no mesmo
més de 2024, segundo o Banco Central.
Em 12 meses, o resultado primario
passou de superdvit de 0,2% para déficit
de 0,2% do PIB, enquanto a divida bruta
alcancou 77,6% do PIB. Apesar de
receitas ainda resilientes, os gastos
obrigatdrios pressionam o arcabouco
fiscal. A meta de déficit primario em
2025 (-0,52% do PIB, segundo o Focus)
deve ser atingida, mas exigira novos
ajustes para preservar a credibilidade e
conter o avanco da divida.

A mediana da taxa de cambio projetada
recuou de R$/US$ 5,59 para R$/US$ 5,56
ao final de 2025 e de R$/US$ 5,64 para
R$/US$ 562 em 2026, refletindo a
melhora do cenario de inflagao.

Para esta semana, sao aguardadas as
divulgagcdes do PIB do 2° trimestre
(02/09) e da PIM-PF (03/09), ambas pelo
IBGE.

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 NE37i=Setembro/2025= semanaj

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

29/08/25 | 22/08/25 | 01/08/25 | 30/05/25 | 05/01/24 | 29/08/25 | 22/08/25 | 01/08/25 | 30/05/25 | 05/01/24

6 | PB 3,40% 2,85% 347% | 219% | 218% | 223% | 213% | 200% | 187% | 186% | 188% | 180% | 200%
6 | PIBIndistria 3,28% 2,40% 312% | 174% | 175% | 180% | 163% | 188% | 150% | 150% | 150% | 145% | 194%
6 | PIBdeServicos 3,67% 2,09% 331% | 200% | 200% | 200% | 190% | 195% | 183% | 183% | 185% | 180% | 195%
6 | PIBAgropecudrio 321% 10,17% 182% | 700% | 690% | 670% | 000% | 300% | 300% | 300% | 300% | 300% | 300%
1| Ipca 483% 3,26% 525% | 485% | 486% | 507% | 546% | 350% | 431% | 433% | 443% | 450% | 350%
1| 16p-m 6,54% A,71% 266% | 114% | 104% | 133% | 424% | 398% | 423% | 427% | 443% | 460% | 400%
1| seuc 1,77% 1490% | 1301% | 1500% | 1500% | 1500% | 1475% | 850% | 1250% | 1250% | 1250% | 1250% | 850%
1 | cambio 6,19 0,00 5,28 5,56 5,59 5,60 5,80 5,00 5,62 5,64 5,70 5,90 5,10
1 Divida Liquida do Setor | -, o, 000% 5664% | 6580% | 6580% | 6580% | 6580% | 6640% | 7005% | 7000% | 7020% | 7013% | 69,50%

Publico (% do PIB)

Conta Corrente (em US$

1 o 57,89 4008 68,74 -65,06 -65,06 -60,00 456,00 43,00 62,00 62,00 61,60 5247 4355
|
1 5";';”5 Comercial (em 65,84 32,34 50,22 65,00 65,00 65,25 75,00 66,59 68,70 68,70 70,79 78,55 68,50
|
1 nvestimento Direto no 7107 42,10 62,77 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% 4,16% 4,85% 4,68% 470% 471% 457% 4,00% 4,00% 4,00% 419% 429% 353%

Fontes: SGS (BCB) e SIDRA (IBGE). Data de corte: 29/08/2025

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 marco/25

Vide nota de referéncia de periodo.
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