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No Relatdério Focus desta semana,
observaram-se ajustes pontuais nas
projecbes de curto prazo, com
continuidade da deterioracao das
expectativas de inflacdo. No horizonte
mais longo, as estimativas passaram a
indicar crescimento mais moderado
da atividade, ao mesmo tempo em
gue a mediana para a taxa de cambio
em 2027 apresentou revisao baixista.

Apesar do afastamento das
expectativas de inflacdao em relagao a
meta no horizonte relevante, o
Copom reduziu a taxa Selic em 0,25
p.p. na Ultima reunidao, mantendo o
processo de flexibilizacdo monetaria.
O comunicado reconheceu a piora do
ambiente externo, mas preservou a
avaliagdo de balanco de riscos
simétrico. Ainda assim, as projecoes
internas do Banco Central apontaram
alta da inflagao esperada no horizonte

relevante, de 33% para 3,5%,
reforcando a percepcao de maior
pressao prospectiva. Nesse contexto,
ao condicionar a continuidade do
ciclo a evolugcao dos dados, a
autoridade monetaria sinalizou
postura mais cautelosa e algum
desconforto com as expectativas
atuais para a taxa terminal de juros.

O IPCA-15 avancou 0,89% em abril,
abaixo da mediana das expectativas
(0,98%), com aceleracao em 12 meses
de 39% para 4,4%. Na composicao,
alimentacao no domicilio e gasolina
surpreenderam para baixo, enquanto
higiene pessoal pressionou acima do
esperado. Entre os nucleos, servigcos
subjacentes vieram em linha, ao
passo que industriais subjacentes
surpreenderam para cima,
influenciados por itens de cuidados
pessoais. Com isso, mMmantemos a

avaliacao de balanco de riscos
assimeétrico para cima. No Focus, as
projecdes para o IPCA avancaram de
4,86% para 4,89% em 2020,
permaneceram em 4,00% para 2027 e
voltaram a subir para 2028. Para o
IGP-M, as estimativas saltaram de
4,80% para 5,50% em 2020,
Mmantendo-se estaveis em 2027,
enquanto os precos administrados
permaneceram em 498% e 3,80%,
respectivamente.

Em um ambiente de inflacao mais
persistente e juros ainda elevados, as
projecbes para o PIB de 2026
permaneceram em 1,85%, enquanto
as estimativas para 2027 recuaram de
1,80% para 1,75%. Os dados correntes
de atividade ja comecam a refletir os
efeitos acumulados da politica
monetaria restritiva, ainda que de
forma gradual.

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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No mercado de trabalho, a taxa de
desemprego atingiu 6,1%, em linha
com as expectativas, enquanto, com
ajuste sazonal, avancou de 53% para
54%. O movimento refletiu a
expansao da forca de trabalho (+0,2%
na margem), em ritmo ligeiramente
superior ao crescimento da ocupagao,
elevando a taxa de participagao em
0,1 p.p., para 622%. A geracao de
vagas concentrou-se no segmento
formal (+0,4%), enquanto o emprego
informal permaneceu estavel. A
massa salarial real efetiva cresceu
0,7%, impulsionada pela combinac¢ao
entre aumento da ocupacao e alta do
rendimento médio. A frente, diante da
perspectiva de desaceleracao da
atividade, o mercado de trabalho
tende a perder dinamismo, sem
sinalizar, por ora, deterioragcao mais
intensa.

No crédito, as concessdes livres
avancaram 0,8% em termos reais na
margem, com ajuste sazonal,
refletindo queda de 21% nas
operacdes para pessoa juridica e alta
de 3,3% para pessoa fisica. No crédito
direcionado, houve recuo de 12% na
mesma base. A inadimpléncia total
permaneceu praticamente estavel em
4,4%, com estabilidade no crédito livre
para PJ (3,6%) e leve queda para PF,
de 73% para 72%. No crédito
direcionado, a inadimpléncia de PJ
subiu de 1,6% para 1,7%, enquanto o
indicador de PF permaneceu em 3,1%.

A agenda econbmica da semana
redne indicadores relevantes para
inflacao, atividade e mercado de
trabalho no Brasil e nos Estados
Unidos, com impactos sobre a politica
monetaria. Na segunda-feira, saem
IPC-S, Focus e PMI industrial no Brasil,

além das encomendas a industria nos
EUA e da reuniao do Eurogrupo. Na
terca-feira, a ata do Copom e o IPC da
Fipe concentram a atencao
domeéstica, enquanto, nos EUA, saem
JOLTS, PMI de servicos e ISM. Na
quarta-feira, o Brasil divulga PMls,
dados da Anfavea e o IC-Br, com
destague externo para o ADP. Na
quinta-feira, producao industrial e
balanca comercial marcam a agenda
domeéstica, ao lado de pedidos de
seguro-desemprego e produtividade
nos EUA. Na sexta-feira, IPC-S, IGP-DI
e Fenabrave completam o quadro no
Brasil, enquanto payroll e confianca
do consumidor da Universidade de
Michigan sao os principais destaques
externos.
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CNSEG : Acompanhamento das Expectativas Econdmicas NS 406/~ Ma10/2026 = semanall

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
30/04/26 | 24/04726 | 03/04/26 | 3001726 | 02/01/26 | 30/04/26 | 24/04/26 | 03/04/26 | 30/01/26 | 02/01/26
4| PB 342% 243% 271% 185% | 185% | 000% | 180% | 180% | 175% | 180% | 000% | 180% | 180%
4 | PBIndistria 3,00% 172% 183% 140% | 140% | 000% | 145% | 140% | 150% | 150% | 000% | 165% | 170%
4 | PIBdeServicos 378% 176% 219% 192% | 200% | 000% | 195% | 180% | 185% | 188% | 000% | 180% | 200%
4 | PBAgropecusrio 374% 11,64% 964% 180% | 200% | 000% | 156% | 200% | 280% | 288% | 000% | 280% | 280%
1 IPCA 483% 426% 426% 489% | 486% | 000% | 399% | 406% | 400% | 400% | 000% | 380% | 380%
1 IGP-M 6,54% 1,04% 1,04% 550% | 480% | 000% | 392% | 395% | 400% | 400% | 000% | 400% | 400%
1 SELIC 177% 14.90% 1432% | 1300% | 1300% | 000% | 1225% | 1225% | 1100% | 1100% | 000% | 1050% | 1050%
1 Cambio 6,19 550 557 525 525 0,00 550 550 530 535 0,00 550 550
2 g::;)“q“'da doSetor Plblico (% | ¢y 300, 65.22% 6260% | 6990% | 6990% | 000% | 7032% | 7023% | 7343% | 7335% | 000% | 7380% | 7377%
1 Conta Corrente (em USS bi) 66,17 6879 6879 6120 | 6120 | 000 | 679 | -6700 | -6200 | -6200 000 | 6500 | -6500
1 Balanca Comercial (em USS bi 65,84 5095 5095 7500 | 7500 0,00 6765 | 6600 | 7500 | 7500 0,00 7155 | 7000
1 E‘;;Sg',;“emo Direto no Pais {em 7409 7768 7768 7500 | 7500 0,00 7435 | 7400 | 7758 | 7643 0,00 7850 | 7793

|

1 Precos Administrados 4,66% 5.28% 5.28% 498% | 498% | 000% | 375% | 373% | 380% | 380% | 000% | 371% | 371%

Fontes: SGS (BCB) e SIDRA (IBGE). Data de corte: 30/04/2026

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

Vide nota de referéncia de periodo.
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