Ae =051 DI
J L) = (_r)“,

-




O Boletim Focus desta semana

apresentou revisdes baixistas
relevantes nas projecdes de inflagao,
com reducao de 0,14 ponto
percentual na mediana do IPCA em
2025. Também houve queda nas
medianas das projecdes de PIB e
taxa de cambio, além de ajustes nas
estimativas para o setor externo.

O IPCA-15 de outubro registrou alta
de 0,18%, abaixo da mediana das
expectativas do mercado (0,21%). Em
12 meses, acumula avanco de 4,9%,
ante 53% em setembro. Entre os
nucleos, o0s servicos subjacentes
vieram abaixo das expectativas,
influenciados por seguro e conserto
de automoveis, enquanto o©s
industriais  subjacentes também

surpreenderam para baixo, com
destaque para aparelhos telefénicos
e higiene pessoal.

Apods a divulgacao do IPCA-15, as
medianas de inflacago no Focus
recuaram com intensidade superior
a esperada. A projecao para o IPCA
de 2025 caiu de 4,70% para 4,56%, e a
de 2026, de 4,27% para 4,20%. O IGP-
M também foi revisado para baixo,
passando de 0,87% para 0,49% em
2025, mantendo-se em 4,20% no ano
seguinte. Ja os precos administrados
apresentaram leve reducao, de
497% para 4,92% em 2025, e de
3,96% para 3,89% em 2026.

A mediana das estimativas recuou
marginalmente para a projegcao de
crescimento do PIB em 2025,

retornando ao mesmo nivel de duas
semanas (de 2,17% para 2,16%). Para
2026, também houve reducao nas
projecdes, com a mediana saindo de
1,80% para 1,78%. As revisdes refletem
a leitura de uma atividade
econémica em desaceleracao
gradual, em meio a uma politica
monetaria ainda  contracionista,
perda de fblego de indicadores
antecedentes e incertezas no
cenario internacional.

O déficit em conta corrente foi de
US$ 9,8 bilhdes em setembro,
resultado pior que a mediana das
expectativas de mercado (-US$ 7.8
bilhbes) e superior ao déficit
observado no mesmo més de 2024 (-
US$ 7,4 bilhoes).

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.



No periodo, a balanca comercial foi
superavitaria em US$ 2,3 bilhdes,
enquanto a conta de servigos
apresentou saldo negativo de US$
49 bilhdes — com destaque para
transportes (-US$ 1,4 bi), viagens (-
US$ 1,3 bi) e aluguéis (-US$ 920 mi).
A conta de rendas também
registrou saidas acima do esperado
(-US$ 7,6 bi), puxadas por lucros e
dividendos (-US$ 54 bi). Em 12
meses, o déficit em conta corrente
alcancou US$ 78,9 bilhdes (3,6% do
PIB), ante US$ 66,2 bilhdes (3,0% do
PIB) no mesmo periodo de 2024. O
Investimento Direto no Pais (IDP)
foi positivo em US$ 10,7 bilhdes em
setembro e, em 12 meses, acumula
entradas de US$ 75,8 bilhdes (3,5%
do PIB), frente a US$ 74,1 bilhdes

(3,4% do PIB) em 2024.

A piora da conta corrente na
margem refletiu, principalmente, o
aumento das remessas de lucros e
dividendos, além da reducao do
superavit comercial — influenciada
pela importacao de plataformas de
petréleo no més. Por outro lado, as
entradas de capitais estrangeiros
permaneceram expressivas,
sobretudo em investimentos
diretos e em renda fixa, o que
contribuiu para reduzir o déficit
cambial. Nesse contexto, as
projecbes para o setor externo
foram ajustadas: o superavit da
balanca comercial passou de US$
61,15 bilhdes para US$ 61,99 bilhdes
em 2025 e de US$ 6522 bilhdes
para US$ 65,80 bilhdes em 2026. Ja

o déficit em conta corrente foi
revisto para US$ 70,80 bilhdes em
2025 e US$ 65,00 bilhdes em 2026.

Também houve mudancas na
mediana das projecdes para a taxa
de cambio. A instabilidade dos
cenarios interno e externo levou a
revisao nas  expectativas de
valorizagcao do dodlar, agora
projetado em R$ 5,41/US$ em 2025
e R$ 5,50/US$ para 2026, 2027 e
2028.

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
serd concentrada nos ultimos dias

dteis, com destaque para
indicadores relevantes no Brasil e
no exterior. Na quarta-feira (29/10), o
foco recai sobre a decisao de
politica monetaria nos Estados
Unidos e a divulgacao da balanca
comercial norte-americana. No
mesmo dia, no Brasil, serd
publicado o) fluxo cambial
estrangeiro. Na quinta-feira,
atencao voltada aos resultados do
PIB do terceiro trimestre da Zona
do Euro e dos Estados Unidos, além
da decisao de juros do Banco
Central Europeu (BCE). Por aqui,
serao divulgados o IGP-M e o Caged
referentes a setembro. Encerrando

a semana, a sexta-feira trara a
divulgacao da Pnad Continua de
setembro e, no exterior, o Indice de
Precos para Gastos Pessoais (PCE,
na sigla em inglés) nos EUA —
indicador de inflacao preferido pelo
Federal Reserve.

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 NS 379 = Outubro/2025=semana 4

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

24/10/25 | 17/10/25 | 26/09/25 | 25/07/25 | 05/01/24 | 24/10/25 | 17/10/25 | 26/09/25 | 25/07/25 | 05/01/24

4 | B 3,40% 2,53% 318% | 216% | 217% | 216% | 223% | 200% | 178% | 180% | 180% | 189% | 200%
4 | PBIndustria 3,28% 171% 239% | 148% | 150% | 154% | 1.80% | 188% | 150% | 150% | 150% | 150% | 1,94%
4 | PIBdeServicos 3,67% 2,03% 290% | 190% | 200% | 200% | 200% | 195% | 190% | 195% | 190% | 185% | 195%
4 | PIBAgropecurio 321% 1012% | 58% | 787% | 750% | 742% | 000% | 300% | 254% | 255% | 290% | 300% | 300%
1| Ipca 483% 3,64% S17% | 456% | 470% | 481% | 509% | 350% | 420% | 427% | 428% | 444% | 350%
1| 16p-m 6,54% 0.94% 283% | 049% | 087% | 102% | 160% | 398% | 420% | 420% | 420% | 442% | 400%
1| seuc 1,77% 1490% | 1338% | #VALOR! | 000% | 1500% | 1500% | 850% | #VALOR! | 000% | 1225% | 1250% | 850%
1 | cambio 6,19 5,32 572 | #VALORI | 000 548 5,61 500 | #VALORI | 000 5,58 5,70 5,10

1 Divida Liquida do Setor | -, o, 000% 5682% | 6580% | 6577% | 6580% | 6580% | 6640% | 7008% | 7008% | 7009% | 7020% | 69,50%

Publico (% do PIB)

Conta Corrente (em US$

1 o 66,17 56,91 7895 7080 469,50 68,32 259,00 43,00 65,00 66,00 65,10 61,60 4355
|
: 5";';”5 Comercial em 6584 3951 5286 | 6199 | 6115 | 6460 | 6670 | 6659 | 6580 | 6522 | 6838 | 7004 | 6850
|
1 nvestimento Direto no 74,09 63,32 75,84 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% 5,46% 5,10% 4,92% 497% 477% 4,69% 4,00% 3,.89% 396% 397% 419% 353%

Fontes: SGS (BCB) e SIDRA (IBGE). Data de corte: 24/10/2025
Notas: 1- dados até setembro/25; 2- dados até agosto/25; 3- dados até julho/25; 4-

dados até junho/25
Vide nota de referéncia de periodo.





mailto:estudos@cnseg.org.br?subject=Duvidas%20-%20AEE%20Análise

	Slide 1
	Slide 2
	Slide 3
	Slide 4
	Slide 5
	Slide 6

