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No Relatdério Focus desta semana,
manteve-se a trajetdria de elevacao
das projecdes para a inflacdo. Em

contrapartida, as estimativas
seguiram indicando apreciagao do
real frente ao ddlar ao longo deste
ano. No horizonte mais longo, as
projecbes  voltaram a  sinalizar
crescimento econdmico mais forte,
engquanto a mediana para a taxa de
juros em 2027 apresentou nova
revisao altista.

Em linha com a deterioracdao das
expectativas captada pelo Relatdrio
Focus, a ata do Copom reforcou a
preocupagao com o0s impactos do
conflito no Oriente Médio sobre a
inflacdo corrente e esperada. O
documento indicou discussdes sobre
uma deterioracdao mais ampla do
balanco de riscos, ainda sem torna-lo

explicitamente assimétrico para cima.
O colegiado demonstrou
preocupacao com 0s efeitos
persistentes da guerra sobre cadeias
globais de producao e distribuicao,
mas reconheceu que parte dos riscos,
especialmente a desancoragem das
expectativas, ja pode ter se
materializado. Nesse contexto, o
Copom reiterou 0 compromisso com
0 combate aos efeitos secundarios do
choque do petroleo, mantendo
cautela diante do ambiente de
elevada incerteza. Na nossa avaliagao,
o comité segue confiante na
continuidade do ciclo de cortes de
juros, embora os riscos inflacionarios
ainda limitem o espaco para uma
flexibilizagcao mais acelerada. Em linha
com essa leitura, a mediana das
projecdes para a Selic permaneceu
em 13,00% ao final de 2026, mas

avancou para 11,25% em 2027.

Reforcando a percepgao de maior
cautela na conducao da politica
monetaria, as projecdes do Relatdrio
Focus voltaram a indicar deterioragcao
das expectativas inflacionarias no
curto prazo. A mediana para o IPCA
avancou de 489% para 491% em
2026, enquanto as estimativas para
2027 permaneceram em 4,00%. No
caso do IGP-M, as projecdes subiram
de 550% para 560% em 2026,
Mmantendo-se estaveis em 4,00% no
horizonte subsequente. Em paralelo,
as estimativas para 0s precos
administrados avancaram de 4,98%
para 501% em 2026, permanecendo
em 380% para 2027, sinalizando
persisténcia das pressoes
inflacionarias no horizonte mais curto.

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.



O fluxo cambial apresentou entrada
liguida de US$ 9,3 bilhdes em abril,
resultado da combinacdao entre
superavit de US$ 6,6 bilhdes no canal
comercial e ingresso de US$ 27
bilhdes na conta financeira. O
desempenho ficou acima tanto da
média histérica para o més quanto do
observado em abril do ano passado
(+US$ 7,0 bilhdes). O resultado refletiu
receitas robustas no segmento
comercial e melhora do fluxo
financeiro, favorecida principalmente
pela internalizagao de recursos
captados pelo Tesouro Nacional no
mercado externo. Com isso, o saldo
acumulado no ano permaneceu
significativamente superior ao
registrado no mesmo periodo de
2025, reforcando a percepcao de
maior entrada de divisas ha economia
brasileira. Esse movimento contribuiu
para a continuidade da valorizagcao do

real frente ao ddélar. Nesse contexto, a
mediana das projecdes para a taxa de
cdmbio recuou de R$ 5,25/US$ para
R$ 520/US$ em 2026, enquanto a
estimativa para 2027 permaneceu em
R$ 5,30/US$.

Mesmo em um contexto de
apreciagao do real acima do
inicialmente esperado, a balanca
comercial registrou superavit de US$
10,5 bilhdes em abril, acima dos US$
7.7 bilndes observados no mesmo
més de 2025. As exportagdes
totalizaram US$ 34,1 bilhdes, avanco
de 14,3% na comparacao interanual,
impulsionadas principalmente pelos
bens manufaturados. As importacoes,
por sua vez, somaram US$ 236
bilhdes, crescimento de 6,2% frente ao
mesmo periodo do ano anterior,
também refletindo maior dinamismo
nas compras de manufaturados. Com

isso, o saldo comercial acumulado em
12 meses atingiu US$ 75,6 bilhdes. O
resultado reforca a resiliéncia do setor
externo brasileiro, sustentado pelo
elevado nivel das exportacdes e pela
expansado do volume embarcado, com
destaque para a safra de soja. Em
contrapartida, a retomada das
importacdées na margem, favorecida
pela valorizacao cambial e por uma
demanda doméstica resiliente, indica
perda de ritmo na expansao do
superavit comercial nos préximos
meses.

Os indicadores correntes de atividade
comecam a sinalizar, ainda que
gradualmente, os efeitos acumulados
da politica monetaria restritiva sobre a
economia. Em marco, a producao
industrial avancou 0,1% na margem,
resultado proximo a mediana das
expectativas de mercado (-0,1% m/m).

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 abertura setorial, a indUstria de
transformacao recuou 0,1% frente ao
més anterior, mas registrou
crescimento de 4,2% na comparagao
interanual, enquanto a atividade
extrativa avancou 0,1% na margem e
4,7% em relagdo ao mesmo periodo
do ano passado. A difusao do
crescimento perdeu forca, com 36%
dos segmentos industriais
apresentando expansao no Més, ante
60% em fevereiro. Ainda assim, no
acumulado do primeiro trimestre de
2026, a producgao industrial cresceu
1,4%, sustentada por avancos de 1,3%
na manufatura e de 2,1% na indUstria
extrativa. Com o resultado de marco, o
carregamento estatistico para o
segundo trimestre ficou em 0,3% para
a industria geral. Para os préoximos
meses, a expectativa é de estabilidade
da industria de transformacao,
enquanto a atividade extrativa deve

seguir favorecida pela expansao da
producao de petrdleo. Nesse contexto,
as projecoes para e} PIB
permaneceram em 1,85% em 2026,
enquanto as estimativas para 2027
avancaram marginalmente de 1,75%
para 1,76%.

Na agenda econbmica, a segunda-
feira sera marcada pela divulgacao do
IGP-10 no Brasil e pelo encontro
bimestral do BIS. Na terca-feira, os
destaques ficam com o IPCA de abril
no Brasil e o nucleo do CPI nos
Estados Unidos. Na quarta-feira, o
Banco Central divulga o fluxo cambial
semanal, enquanto, no exterior, saem
o nucleo do PPl nos EUA, o relatério
mensal da Opep e os dados de PIB e
producao industrial da Zona do Euro.
Entre quarta e quinta-feira, Donald
Trump visita a China para reunidao
com Xi Jinping. Na quinta-feira, a

agenda inclui vendas no varejo e
pedidos de seguro-desemprego nos
Estados Unidos, além dos dados de
novos empréstimos na China e de PIB
no Reino Unido. J& na sexta-feira,
serao divulgados o volume de servicos
no Brasil e a producao industrial nos
Estados Unidos.

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 N° 407~ Mai0/2026 = 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
08/05/26 | 30/04/26 | 10/04/26 | 06/02/26 | 02/01/26 | 08/05/26 | 30/04/26 | 10/04/26 | 06/02/26 | 02/01/26
4| PB 342% 243% 271% 185% | 185% | 185% | 180% | 180% | 176% | 175% | 180% | 180% | 180%
4 | PBIndistria 3,00% 172% 183% 130% | 140% | 140% | 145% | 140% | 150% | 150% | 150% | 170% | 170%
4 | PIBdeServicos 378% 176% 219% 191% | 192% | 200% | 195% | 180% | 183% | 185% | 190% | 190% | 200%
4 | PBAgropecusrio 374% 11,64% 964% 180% | 180% | 170% | 168% | 200% | 280% | 280% | 285% | 280% | 280%
1 IPCA 483% 426% 426% 491% | 489% | 471% | 397% | 406% | 400% | 400% | 391% | 380% | 380%
1 IGP-M 6,54% 1,04% 1,04% 560% | 550% | 386% | 390% | 395% | 400% | 400% | 400% | 399% | 400%
1 SELIC 177% 14.90% 1432% | 1300% | 1300% | 1250% | 1225% | 1225% | 1125% | 1100% | 1050% | 1050% | 1050%
1 Cambio 6,19 550 557 520 525 537 550 550 530 530 540 550 550
2 g::;)“q“'da doSetor Plblico (% | ¢y 300, 65.22% 6269% | 6990% | 6990% | 6990% | 7020% | 7023% | 7348% | 7343% | T7346% | 7380% | 7377%
1 Conta Corrente (em USS bi) 66,17 6879 6879 6050 | 6120 | 6470 | 6820 | -6700 | -6200 | -6200 | -6500 | -6500 | -6500
1 Balanca Comercial (em USS bi 65,84 5095 5095 7500 | 7500 | 7000 | 6750 | 6600 | 7500 | 7500 | 7310 | 7215 | 7000
1 E‘;;Sg',;“emo Direto no Pais {em 7409 7768 7768 7500 | 7500 | 7500 | 7435 | 7400 | 7780 | 775 | 7850 | 7850 | 7793

|

1 Precos Administrados 4,66% 5.28% 5.28% 501% | 498% | 487% | 369% | 373% | 380% | 380% | 380% | 371% | 371%

Fontes: SGS (BCB) e SIDRA (IBGE). Data de corte: 08/05/2026
Notas: 1- dados até abril/26; 2- dados até margo/26; 3- dados até fevereiro/26; 4-

dados até janeiro/26
Vide nota de referéncia de periodo.
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