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Apds a semana encurtada pelo
feriado de Carnaval e com agenda
de indicadores mais esvaziada, o
Relatorio Focus trouxe revisdes
relevantes, concentradas sobretudo
no horizonte de 2026. As medianas
para inflacao recuaram,
acompanhadas por ajustes baixistas
nas projecdes para a taxa Selic e
para o cambio. Em sentido oposto,
as estimativas para o PIB e para o
setor externo apresentaram
melhora, enquanto o cenario fiscal
registrou variacdes marginais.

O Indice de Atividade Econdmica do
Banco Central (IBC-Br) avancou
2,45% em 2025, sinalizando
expansao consistente ao longo do
ano. Em dezembro, contudo, o
indicador registrou recuo de 0,18%
frente a novembro, na série com
ajuste sazonal. A queda foi menos

intensa que a mediana das
projecdes de mercado, que
apontava retracao de 0,5% no més,
reforcando a leitura de resiliéncia da
atividade no encerramento do
periodo. Em linha com esse
desempenho, as expectativas para o
PIB de 2026 foram revisadas
marginalmente para cima, de 1,80%
para 1,82%, enquanto a projecao
para 2027 permaneceu estavel em
1,80%.

Com a consolidacao recente do
movimento de apreciacao do real
frente ao ddlar, as projecdes para a
taxa de cambio também foram
revisadas para baixo. A mediana
para 2026 recuou de R$ 5,50/US$
para R$ 545/US$, refletindo a
melhora das condicdes externas € a
manutencao do diferencial de juros
em patamar elevado. Para 2027, a

estimativa foi mantida em R$
5,50/US$, indicando estabilidade das
expectativas no médio prazo.

Com a incorporagcao da nova
trajetdria cambial aos modelos de
projecao, a Vvalorizacao do real
contribuiu para a melhora do
cenario inflacionario prospectivo. A
mediana do IPCA para 2026 recuou
de 395% para 3,91%, engquanto a
estimativa para 2027 permaneceu
estavel em 3,80%, reforcando a
percepcao de convergéncia gradual
a meta. No IGP-M, a projecao para
2026 foi revisada de 3,86% para
3,71%, com manutencao em 4,00%
para 2027. Ja nos precos
administrados, houve ajuste baixista
para 2026, de 3,76% para 3,67%, e
leve elevacao para 2027, de 3,71%
para 3,72%.

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 setor externo, a mediana para o
déficit em transacgdes correntes de
2026 recuou marginalmente, de US$
67,8 bilhdes para US$ 67,7 bilhdes,
permanecendo em US$ 65,0 bilhdes
em 2027. O superavit comercial foi
revisado para cima, passando de
US$ 68,0 bilhdes para US$ 684
bilhdes em 2026, com projecao de
Us$ 72,3 bilhdes em 2027,
sinalizando melhora nas
expectativas para o saldo de bens.
As estimativas de Investimento
Direto no Pais foramm mantidas em
US$ 75,0 bilhdes para 2026 e US$
78,5 bilhdes para 2027, indicando
continuidade do fluxo estrutural de
capitais produtivos.

No campo fiscal, as revisdes foram
marginais. Em linha com a reducao
das expectativas para a taxa Selic, a
projecao de déficit nominal para
2026 recuou de 8,60% para 8,58% do

PIB, enquanto, para 2027, houve
ajuste discreto, de 8,01% para 8,00%
do PIB. Ja a mediana das
estimativas para a divida liquida do
setor publico permaneceu estavel
em 7020% do PIB em 2026 e
registrou leve elevagcao em 2027,
passando de 73,80% para 73,85% do
PIB, indicando deterioracao
marginal da trajetdria projetada no
médio prazo.

A agenda econdmica da semana
inicia-se na segunda-feira (23), com
a divulgacao de indicadores de
confianca e atividade no exterior,
que ajudam a calibrar  as
expectativas globais. Na terca-feira
(24) e na quarta-feira (25), a agenda
permanece concentrada em leituras
setoriais e dados antecedentes,
contribuindo para o monitoramento
do ritmo da economia doméstica e
internacional. Na quinta-feira (26), o

foco no Brasil recai sobre o IGP-M de
fevereiro, a ser divulgado pela
Fundacao Getulio Vargas, aléem das
sondagens de comeércio e servicos,
gue oferecem sinais adicionais sobre
precos e confiangca empresarial. A
semana se encerra na sexta-feira
(27), com maior concentracao de
eventos: o Instituto Brasileiro de
Geografia e Estatistica publica o
IPCA-15, prévia relevante da inflagao
oficial, enquanto o Caged divulga os
dados de geracao de empregos
formais no Brasil: no exterior, sera
conhecido o PPl dos Estados
Unidos, indicador acompanhado de
perto pelo Federal Reserve na
conducao da politica monetaria,
além de permanecerem no radar
eventuais sinalizacdes sobre politica
comercial com  potencial de
impactar os mercados globais.

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 NS396/= Fevereiro/2026-semana %

Variével Realizado | Realizado = Realizado 12 ) Ultima 4 13 Inicio ) Ultima 4 13 Inicio

2024 2025 meses Hoje Hoje
semana semanas semanas dO ano semana semanas semanas dO ano
2000226 | 130226 | 23001726 | 21711725 | 020126 | 20002726 | 1302726 | 23001726 | 21711725 | 02001726
4 | 342% 243% 271% 182% | 180% | 180% | 178% | 180% | 180% | 180% | 180% | 188% | 180%
4 | PBIndistria 3,00% 172% 183% 147% | 149% | 145% | 140% | 140% | 167% | 168% | 170% | 170% | 170%
4 | PiBdeSemios 378% 176% 219% 19%% | 200% | 190% | 180% | 180% | 190% | 180% | 200% | 200% | 200%
4 | PIB Agropecuério 374% 11,64% 964% 164% | 163% | 163% | 250% | 200% | 280% | 280% | 280% | 280% | 280%
1 IPCA 483% 426% 426% 391% | 395% | 400% | 418% | 406% | 380% | 380% | 380% | 380% | 380%
1 IGP-M 6,54% 1,04% 1,04% 371% | 386% | 387% | 400% | 395% | 400% | 400% | 400% | 400% | 400%
1 SELIC 177% | 1490% 1432% | 1213% | 1225% | 1225% | 1200% | 1225% | 1050% | 1050% | 1050% | 1050% | 1050%
1| cambio 619 550 557 | 545 | 550 | 550 | 550 | 55 | 55 | 55 | 551 | 55 | 550
2 g::;)“q“'da doSetor Plblico (% | ¢y 300, 65.22% 6260% | 7000% | 7020% | 7036% | 7010% | 7023% | 7385% | 7380% | 7380% | 7374% | 7377%
1 Conta Corrente (em US$ bi) 6617 6879 6879 6770 | -6780 | 6780 | -6533 | -6700 | -6500 | -6500 | -6500 | -6230 | -6500
1| Balanca Comercial em US$ bi) 65,84 59,95 s995 [ a8 | esoo | o165 | eso0 | 600 | 7230 [ 71230 [ 7ss [ ooss [ 000
1 E‘;;Sg',;“emo Direto no Pais {em 7409 7768 7768 7500 | 7500 | 7485 | 7000 | 7400 | 7850 | 7850 | 7850 | 7370 | 7793

|

1 Precos Administrados 4,66% 5.28% 5.28% 367% | 376% | 376% | 380% | 373% | 372% | 371% | 371% | 365% | 371%

Fontes: SGS (BCB) e SIDRA (IBGE). Data de corte: 20/02/2026

Notas: 1- dados até janeiro/26; 2- dados até dezembro/25; 3- dados até
novembro/25; 4- dados até outubro/25

Vide nota de referéncia de periodo.
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