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No Relatdério Focus desta semana,
os desdobramentos do conflito no
Oriente Médio comecaram a ser
incorporados as projecdes de
mercado, resultando em revisdes
em nove das doze medianas

acompanhadas. Os  principais
ajustes  concentraram-se nas
estimativas de inflagao,

crescimento do PIB e taxa Selic
para O ano corrente, todas
revisadas para cima. Em sentido
oposto, mesmo diante da recente
valorizagao do dodlar no cenario
internacional, a mediana das
projecdes para a taxa de cambio
ao final de 2026 apresentou recuo.

O IPCA de fevereiro avancou
0,70%, acima da mediana das
expectativas de mercado (0,64%).

Apesar da surpresa altista no
resultado mensal, a inflacao
acumulada em 12 meses recuou
de 4,4% em janeiro para 3,8%,
refletindo efeitos de base
favoraveis. Na decomposicao,
destacaram-se pressodes superiores
ao esperado em vestuario e
cuidados pessoais, enguanto
transporte por aplicativo veio
abaixo das projecdes. Entre os
nucleos, servicos  subjacentes
surpreenderam para cima,
impulsionados principalmente por
conserto de automaoveis, ao pPasso
gue industriais subjacentes foram
pressionados por vestuario. Assim,
embora o resultado tenha ficado
proximo da nossa projecao, a
composicao mostrou qualitativo
ligeiramente mais desfavoravel,

diante da maior pressao nNos
nucleos. Ainda assim, no caso de
servicos, a aceleracao concentrou-
se em itens mais volateis, como
seguro e conserto de automovel,

enquanto componentes mais
associados ao mercado de
trabalho desaceleraram na

margem. Nesse contexto, as
expectativas para o IPCA de 2026
subiram de 391% para 4,10%,
enquanto as projecdes para 2027
permaneceram em 3,80%. Para o
IGP-M, a estimativa de 2026
avancou de 3,19% para 3,40%, com
2027 estavel em 4,00%. Ja os
precos administrados passaram de
3,67% para 385% em 2026,
permanecendo em 3,74% para
2027.

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 campo da atividade, os dados
de janeiro indicaram
desempenho positivo no
comércio e nos servigcos. As
vendas no varejo ampliado
avancaram 0,9% na comparagao
mensal com ajuste sazonal (+1,1%
a/a), acima da mediana das
expectativas (+0,4% m/m). Dos
dez segmentos pesquisados, seis
registraram expansao na
margem, com destaque para
“Veiculos e autopecas” (+2,8%),
enguanto “Combustiveis e
lubrificantes” recuou (-1,3%). Com
isso, 0 carrego estatistico para o
primeiro trimestre de 2026 ficou
em 0,5% tanto no indice restrito
guanto no ampliado. Na abertura,
supermercados, materiais de
construcao e veiculos

surpreenderam

positivamente,
enguanto categorias sensiveis ao
crédito, como eletrodomésticos e
moveis, e a renda, como hiper e

supermercados, apresentaram
recuperacao apos o desempenho
mais fraco observado em
dezembro.

No setor de servicos, a receita real
cresceu 0,3% na margem com
ajuste sazonal (+3,3% a/a), proxima
da mediana das expectativas (0,1%
m/m). Apenas “Servicos prestados
as familias” recuou (-1,2%),
enquanto “Outros servigos”
(+3,7%) e “Servicos de informacgao
e comunicagao” (+1,0%) lideraram
as altas. Com isso, o carrego
estatistico para o primeiro
trimestre ficou em 0,1% para o

indice cheio e -0,9% para servicos
as familias. Em conjunto, os dados
indicam inicio de ano ainda
resiliente para a atividade. Nesse
contexto, a mediana das
projecdes para o crescimento do
PIB em 2026 foi revisada de 1,82%
para 1,83%, enquanto a estimativa
para 2027 permaneceu em 1,80%.

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, apesar da
recente valorizacao do dodlar no
cenario internacional, o elevado
diferencial de juros doméstico
contribuiu para revisao baixista
nas expectativas para a taxa de
cambio, agora projetada em R$
5,40/US$ ao final de 2026 e R$
5,47/US$ em 2027. Com as novas
premissas para o cenario externo
e para a trajetéria cambial, as
projecdes para o setor externo
brasileiro também foram
ajustadas. O superavit da
balangca comercial de 2026 foi
revisado de US$ 69,09 bilhdes
para US$ 69,56 bilhdes, enquanto
para 2027 passou de US$ 72,68
bilhdes para US$ 72,85 bilhdes.
Em linha com esse movimento, a
projecao de déficit em conta
corrente recuou de US$ 67,70

bilndes para US$ 67,40 bilhdes
em 2026, permanecendo em US$
65,00 bilhdes no horizonte de
2027.

No calendario econdémico, a
semana concentra indicadores
relevantes de atividade e
inflacdo, além de decisdes de
politica monetaria no Brasil e nas
principais economias. Na
segunda-feira, destacam-se a
divulgacao do IBC-Br de janeiro,
considerado uma prévia do PIB,
além do IPC-S e da Sondagem
do Mercado de Trabalho da FGV.
Nos Estados Unidos, serao
divulgados o indice Empire
Manufacturing e os dados de
producao industrial de fevereiro.
Na terca-feira, a agenda
doméstica traz Novos

indicadores de precos, com o
IPC-Fipe e o IGP-10 de marcgo. A
guarta-feira concentra 0s
eventos mais aguardados da
semana, com a decisdao de
politica monetaria do Copom e a
decisdao do Federal Reserve. Na
quinta-feira, o foco recai sobre
novas decisbes de bancos
centrais globais, incluindo Banco
do Japao, Banco da Inglaterra e
Banco Central Europeu, além da
segunda prévia do IGP-M no
Brasil e de indicadores de
atividade e mercado de trabalho
nos Estados Unidos. Por fim, na
sexta-feira, a agenda se encerra
com a divulgacdao do PIB da
Argentina referente ao quarto
trimestre de 2025.

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 NS9OV ar e o/ 2026=Seranais

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
130326 | 06/03/26 | 13/02/26 | 12/12/25 | 020126 | 13/03/26 | 06/03/26 | 13/02726 | 12712725 | 02/01/26
4| PB 342% 243% 271% 183% | 182% | 180% | 180% | 180% | 180% | 180% | 180% | 183% | 180%
4 | PBIndistria 3,00% 172% 183% 145% | 150% | 149% | 140% | 140% | 150% | 163% | 168% | 175% | 170%
4 | PIBdeServicos 378% 176% 219% 200% | 200% | 200% | 182% | 180% | 200% | 200% | 180% | 200% | 200%
4 | PBAgropecusrio 374% 11,64% 964% 166% | 165% | 163% | 230% | 200% | 280% | 280% | 280% | 280% | 280%
1 IPCA 483% 426% 426% 410% | 391% | 395% | 410% | 406% | 380% | 380% | 380% | 380% | 380%
1 IGP-M 6,54% 1,04% 1,04% 340% | 319% | 386% | 400% | 395% | 400% | 400% | 400% | 400% | 400%
1 SELIC 177% 14.90% 1432% | 1225% | 1213% | 1225% | 1213% | 1225% | 1050% | 1050% | 1050% | 1050% | 1050%
1 Cambio 6,19 550 557 540 541 550 550 550 547 550 550 550 550
2 g::;)“q“'da doSetor Plblico (% | ¢y 300, 65.22% 6260% | 7000% | 7000% | 7020% | 7027% | 7023% | 7380% | 7380% | 7380% | 7380% | 7377%
1 Conta Corrente (em USS bi) 66,17 6879 6879 6740 | 6770 | 6780 | 6705 | -6700 | -6500 | -6500 | -6500 | -6500 | -6500
1 Balanca Comercial em USS bi 65,84 5095 5095 6956 | 6909 | 6800 | 6620 | 6600 | 7285 | 7268 | 7230 | 7000 | 7000
1 E‘;;Sg',;“emo Direto no Pais {em 7409 7768 7768 7500 | 7500 | 7500 | 7200 | 7400 | 7850 | 7850 | 7850 | 7500 | 7793

|

1 Precos Administrados 4,66% 5.28% 5.28% 385% | 367% | 376% | 375% | 373% | 374% | 374% | 37% | 360% | 371%

Fontes: SGS (BCB) e SIDRA (IBGE). Data de corte: 13/03/2026

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

Vide nota de referéncia de periodo.
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