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No Relatério Focus desta semana, as
expectativas de inflacdo seguiram em
trajetdria de deterioracao, reforcando
a percepcao de maior cautela na
conducao da politica monetaria. Em
linha com esse movimento, a
mediana das projecdes para a taxa
Selic passou a indicar um processo de
flexibilizacao monetaria mais gradual.
No setor externo, também houve
revisdo altista nas estimativas para o
déficit em conta corrente e para o
superavit da balanca comercial.

No campo inflacionario, a divulgacao
do IPCA de abril refor¢cou a percepcao
de pressao mais disseminada sobre os
precos. O indice avancou 0,67% no
meés, levemente acima das
expectativas de mercado, elevando a
inflacdo acumulada em 12 meses de
41% para 4,4%. Apesar da surpresa
baixista nos industriais subjacentes,
especialmente em vestuario e higiene

pessoal, o qualitativo permaneceu
desfavoravel, refletindo a aceleracao
dos servicos subjacentes, com
destaque para conserto de
automoveis e alimentacao fora do
domicilio. Nesse contexto, as
projecdes do Relatério Focus para o
IPCA avancaram marginalmente, de
491% para 4,92% em 2026, enquanto
as estimativas para 2027
permaneceram em 4,00%. No caso do
IGP-M, as projec¢des subiram de 5,60%
para 563% em 2026. Em sentido
oposto, as estimativas para os pregos
administrados recuaram de 5,01%
para 4,93% no mesmo horizonte.

Em linha com a deterioragao das
expectativas inflacionarias no curto
prazo, as projecdes para a politica
monetaria passaram a indicar um
ciclo de flexibilizagao mais gradual. A
mediana do Relatério Focus para a
taxa Selic ao final de 2026 avangou de

13,00% para 13,25%, sinalizando a
expectativa de manutencao de cortes
de 0,25 p.p. nas proximas reunides do
Copom. Para 2027, as estimativas
permaneceram estaveis em 11,25%,
reforcando a percepcao de juros
elevados por periodo mais
prolongado.

No campo da atividade econdmica, os
indicadores de marco seguiram
apontando desaceleracao
heterogénea entre os setores. As
vendas no varejo permaneceram
resilientes, com alta de 0,5% no varejo
restrito e de 0,3% no ampliado na
comparacao mensal dessazonalizada,
levemente acima das expectativas de
mercado. O desempenho foi
sustentado  principalmente  pelos
segmentos mais sensiveis a renda,
com destaque para combustiveis,
enguanto categorias dependentes de
crédito seguiram enfraquecidas.
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No acumulado do primeiro trimestre,
O varejo restrito avancou 12%, ao
passo que o ampliado cresceu 1,3%,
favorecidos, em parte, pelos estimulos
fiscais ainda presentes na economia.

Por outro lado, o setor de servicos
apresentou desempenho mais fraco
do que o esperado, com retracao de
1,2% na margem e queda disseminada
entre as atividades. O resultado
refletiu, sobretudo, o recuo dos
servicos prestados as familias, apds a
forte alta observada em fevereiro,
além da fraqueza nos segmentos de
informacgdo, comunicacao e servigos
administrativos. No primeiro
trimestre, o setor acumulou queda de
0,7%, reforcando sinais de perda de
dinamismo em parte relevante da
atividade doméstica. Ainda assim, as
projecdes do Relatério Focus para o
crescimento do PIB permaneceram
em 1,85% para 2026, enquanto as
estimativas para 2027 avancaram

marginalmente de 1,76% para 1,77%.

No setor externo, as projecdes do
Relatoério Focus indicaram melhora
marginal das contas externas no
curto prazo. A estimativa para o
superavit da balanca comercial em
2026 avancou de US$ 75,00 bilhdes
para US$ 7553 bilhdes, enquanto a
projecao para 2027 permaneceu
estavel em US$ 7500 bilhdées. Em
paralelo, a expectativa para o déficit
em conta corrente foi revisada de US$
60,50 bilhées para US$ 59,70 bilhdes
em 2026, mantendo-se em US$ 62,00
bilhbes no horizonte subsequente.
Entre os fatores que podem ter
contribuido para essa revisao esta o
avanco das negociagdes comerciais
entre os Estados Unidos e o Brasil,
apds 0 encontro entre os presidentes
Donald Trump e Luiz Inacio Lula da
Silva, reforcando a perspectiva de
reducao tarifaria sobre parte das
exportacdes brasileiras.

A agenda econdbmica da semana
reune divulgagdes relevantes para a
avaliacao do cenario domeéstico e
internacional. Na segunda-feira, os
destaques no Brasil ficam para o IGP-
10 de maio, o IBC-Br de marco e a
balan¢ca comercial semanal. Na terca-
feira, o foco recai sobre indicadores do
mercado de trabalho no Reino Unido
e discursos de dirigentes do Federal
Reserve nos Estados Unidos. Na
quarta-feira, a atencao se volta para a
ata do FOMC, os dados de inflagcao da
Zona do Euro e o fluxo cambial
semanal no Brasil. Na quinta-feira, os
destaques ficam para os PMils
preliminares de maio nas principais
economias avancgadas, além da
sondagem industrial da CNI. Por fim,
na sexta-feira, o foco recai sobre o PIB
da Alemanha, a pesquisa IFO e a
confianca do consumidor nos Estados
Unidos, em meio a cautela quanto a
trajetoria dos juros globais.
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CNSEG : Acompanhamento das Expectativas Econdmicas NS 408~ Maio/2026-semana s

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
15/05/26 | 08/05/26 | 17/04/26 | 13/02/26 | 020126 | 15/05/26 | 08/05/26 | 17/04726 | 13/02/26 | 02/0126
4| PB 342% 243% 271% 185% | 185% | 186% | 180% | 180% | 177% | 176% | 180% | 180% | 180%
4 | PBIndistria 3,00% 172% 183% 130% | 130% | 140% | 149% | 140% | 150% | 150% | 150% | 168% | 170%
4 | PIBdeServicos 378% 176% 219% 190% | 191% | 200% | 200% | 180% | 180% | 183% | 190% | 180% | 200%
4 | PBAgropecusrio 374% 11,64% 964% 180% | 180% | 180% | 163% | 200% | 280% | 280% | 300% | 280% | 280%
1 IPCA 483% 426% 426% 492% | 491% | 480% | 395% | 406% | 400% | 400% | 399% | 380% | 380%
1 IGP-M 6,54% 1,04% 1,04% 563% | 560% | 466% | 386% | 395% | 400% | 400% | 400% | 400% | 400%
1 SELIC 177% 14.90% 1432% | 1325% | 1300% | 1300% | 1225% | 1225% | 1125% | 1125% | 1100% | 1050% | 1050%
1 Cambio 6,19 550 557 520 520 530 550 550 527 530 535 550 550
2 g::;)“q“'da doSetor Plblico (% | ¢y 300, 65.22% 6269% | 6990% | 6990% | 6990% | 7020% | 7023% | 7350% | 7348% | 7351% | 7380% | 7377%
1 Conta Corrente (em USS bi) 66,17 6879 6879 5970 | 6050 | 6200 | -6780 | -6700 | -6200 | -6200 | -6250 | -6500 | -6500
1 Balanca Comercial (em USS bi 65,84 5095 5095 7553 | 7500 | 7265 | 6800 | 6600 | 7500 | 7500 | 7400 | 7230 | 7000
1 E‘;;Sg',;“emo Direto no Pais {em 7409 7768 7768 7500 | 7500 | 7500 | 7500 | 7400 | 7780 | 7780 | 7800 | 7850 | 7793

|

1 Precos Administrados 4,66% 5.28% 5.28% 493% | 501% | 490% | 376% | 373% | 380% | 380% | 380% | 371% | 371%

Fontes: SGS (BCB) e SIDRA (IBGE). Data de corte: 15/05/2026
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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