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No Relatério Focus desta semana,

as expectativas de inflacao
seguiram se deteriorando, com a
mediana para o IPCA voltando a
situar-se acima do teto da meta
Nno ano corrente e sinalizando os

primeiros indicios de
desancoragem para o periodo
subsequente. Em paralelo,

observou-se apreciacao nas
projecdes para a taxa de cambio
ao final do ano, indicando um real
mais valorizado em relacao a
semana anterior, ao passo que a
estimativa para o déficit em conta
corrente apresentou revisao
baixista.

O IPCA de marco registrou alta de
0,88%, acima da mediana das
expectativas do mercado (0,77%).
Em 12 meses, a inflacao atingiu

41%, ante 3,8% em fevereiro. Na
decomposicao, destacaram-se
surpresas altistas em gasolina e
cuidados pessoais. Entre os
nucleos, os servicos subjacentes
vieram em linha com o esperado,

enquanto 0s industriais
subjacentes superaram as
projecdes, impulsionados  por

itens de higiene pessoal. Em
termos qualitativos, a leitura foi
mais desfavoravel, indicando
pressoes inflacionarias mais
disseminadas e maior pressao
sobre o0s nucleos na margem.
Diante desse cenario, as
expectativas para o IPCA foram
revisadas para cima, de 436%
para 4,71% em 2026 e de 3,85%
para 3,91% em 2027. NO mesmo
sentido, as estimativas para os
precos administrados avancaram

de 4,27% para 4,87% em 2026 e de
379% para 3,80% em 2027,
enquanto as projecdes para o IGP-
M foram elevadas de 3,73% para
3,86% em 2026, mantendo-se em
4.00% em 2027.

O saldo do fluxo cambial de
marco foi negativo em US$ 6,3
bilhdes, resultado de ingressos de
Us$ 7,7 bilhdes na conta
comercial e saidas de US$ 14,
bilhdes no segmento financeiro.
Com isso, o desempenho ficou
aguém da média historica para o
més, embora tenha superado o
registrado em marco do ano
passado (-US$ 8,4 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.




Apesar do vigor do fluxo
comercial, o resultado negativo
refletiu retiradas expressivas na
conta financeira, possivelmente
associadas ao aumento da
aversao ao risco em meio as
tensdes no Oriente Médio. Ainda
assim, no acumulado do ano, o
fluxo permanece superior ao
observado em igual periodo de
2025, sustentado principalmente
pelas entradas financeiras
registradas no inicio do ano. A
frente, o conflito impde riscos em
duas direcdes: a elevacao dos
precos do petrdleo tende a
favorecer a balanca comercial,
enquanto o aumento da aversao
ao risco global pode restringir os
fluxos de capitais para economias
emergentes. Mesmo nesse
contexto, as projecdes para a taxa
de cambio recuaram, passando
de R$ 5,40/US$ para R$ 5,37/US$

em 2026 e de R$ 5,45/US$ para R$
5,40/US$ em 2027. A balanca
comercial registrou superavit de
US$ 6,4 bilhdes em marco, abaixo
da nossa projecao e da mediana
do mercado (US$ 7,4 bilhdes e
US$ 7,3 bilhdes, respectivamente).

Ainda assim, o resultado
permaneceu robusto, embora
inferior ao observado em margo
de 2025 (US$ 7,7 bilhodes). As
exportacdes totalizaram US$ 31,6
bilhdes, alta de 10,0% em relacao
ao mesmo més do ano anterior,
impulsionadas pelas commodities
industriais, enquanto as
importacdes somaram US$ 252
bilhdes, avanco de 20,1%,
refletindo a maior demanda por
bens manufaturados. Apesar da
surpresa  negativa, o saldo
comercial segue forte na margem,
sustentado pelo crescimento do
guantum exportado, com

destaque para o) petroéleo,
sugerindo carater mais estrutural
da melhora recente. A frente, a
elevacao dos precos da
commodity e a consequente
melhora dos termos de troca
devem contribuir positivamente.
Nesse contexto, revisamos nossa
projecao de superavit comercial
para US$ 80 bilhdes em 2026,
ante us$ 74 bilhdes
anteriormente. Em linha com
essas premissas, as expectativas
de mercado foram mantidas em
US$ 70,0 bilhdes e US$ 73
bilhdes para 2026 e 2027,
respectivamente, enguanto a
projecao de déficit em conta
corrente foi ajustada para US$
67,4 bilhdes em 2026,
permanecendo em US$ 65,0
bilhdes em 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.




Na agenda econémica da semana, 0s
indicadores distribuem-se entre o
cenario doméstico e internacional. Na
segunda-feira, ndo ha divulgagdes
relevantes no Brasil; no exterior,
destacam-se as vendas de casas
usadas nos Estados Unidos e o
relatério mensal da Opep. Na terca-
feira, o Brasil divulga o volume de
servicos de fevereiro, enquanto a
China apresenta a balanga comercial
e os Estados Unidos publicam o indice
de Precos ao Produtor (IPP) e o
relatério ADP de emprego privado.
Também serdo divulgados o relatério
da Agéncia Internacional de Energia e
discursos de autoridades do Banco
Central Europeu. Na quarta-feira,
saem as vendas no varejo no Brasil;
no exterior, o Federal Reserve divulga

N

o Livro Bege e, a noite, a China

publica o PIB do primeiro trimestre,
acompanhado da producao industrial,
das vendas no varejo e da taxa de
desemprego. Na quinta-feira, o
destaque doméstico é o IBC-Br de
fevereiro, enquanto, no exterior, sao
divulgados a leitura final do IPC e a
ata do Banco Central Europeu, além
dos pedidos iniciais de seguro-
desemprego e da produgdo industrial
nos Estados Unidos. Por fim, na sexta-
feira, o Japao publica o IPC de margo,
enquanto as reunidées do FMI e os
discursos de dirigentes do Federal
Reserve permanecem no radar ao
longo da semana.

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 NS403 = Abril/2026-semana 2

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
1000426 | 02/04/26 | 13/03/26 | 09/01/26 | 02/01/26 | 10/04/26 | 02004726 | 13/03/26 | 0901726 | 0270126
4| PB 342% 243% 271% 185% | 185% | 183% | 180% | 180% | 180% | 180% | 180% | 180% | 180%
4 | PBIndistria 309% 172% 183% 140% | 140% | 145% | 140% | 140% | 150% | 150% | 150% | 170% | 170%
4 | PIBdeServicos 378% 176% 219% 200% | 200% | 200% | 184% | 180% | 190% | 200% | 200% | 200% | 200%
4 | PBAgropecusrio 374% 11,64% 964% 170% | 168% | 166% | 190% | 200% | 285% | 280% | 280% | 280% | 280%
1 IPCA 483% 426% 426% 471% | 436% | 410% | 405% | 406% | 391% | 385% | 380% | 380% | 380%
1 IGP-M 6,54% 1,04% 1,04% 386% | 373% | 340% | 392% | 395% | 400% | 400% | 400% | 400% | 400%
1 SELIC 177% 14.90% 1432% | 1250% | 1250% | 1225% | 1225% | 1225% | 1050% | 1050% | 1050% | 1050% | 1050%
1 Cambio 6,19 550 557 537 540 540 550 550 540 545 547 550 550
2 g::;)“q“'da doSetor Plblico (% | ¢y 300, 65.22% 6260% | 6990% | 6990% | 7000% | 7032% | 7023% | 7346% | 7346% | 7380% | 7385% | 7377%
1 Conta Corrente (em USS bi) 66,17 6879 6879 6470 | 6500 | 6740 | 6745 | -6700 | -6500 | -6500 | -6500 | -6500 | -6500
1 Balanca Comercial (em USS bi 65,84 5095 5095 7000 | 7000 | 6956 | 6600 | 6600 | 7310 | 7310 | 7285 | 7000 | 7000
1 E‘;;Sg',;“emo Direto no Pais {em 7409 7768 7768 7500 | 7500 | 7500 | 7435 | 7400 | 7850 | 7850 | 7850 | 7855 | 7793

|

1 Precos Administrados 4,66% 5.28% 5.28% 487% | 421% | 385% | 375% | 373% | 380% | 379% | 374% | 371% | 371%

Fontes: SGS (BCB) e SIDRA (IBGE). Data de corte: 10/04/2026

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

Vide nota de referéncia de periodo.
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