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No. No Relatério Focus desta
semana, as expectativas de inflacao
seguiram se afastando da meta. As
projecdes para o PIB avancaram em
2026, mas recuaram em 2027,
sinalizando uma atividade mais
resiliente no curto prazo, porém
acompanhada de desaceleracao
mais a frente. No cAmbio, a mediana
das estimativas passou a indicar
valorizacao adicional da moeda
domeéstica. Ainda assim, as
projecdes para o déficit em conta
corrente e para o superavit da
balanca comercial também
melhoraram, refletindo perspectivas
mais favoraveis para o setor externo
brasileiro.

No campo inflacionario, as projecdes
do Relatério Focus para o IPCA
avancaram de 4,92% para 504% em
2026, enquanto as estimativas para

2027 passaram de 4,00% para 4,01%,
permanecendo acima da meta em
horizontes mais longos. Parte desse
movimento  parece refletir a
percepcao de uma comunicagao
relativamente menos hawkish por
parte do Copom, ao enfatizar a
elevada incerteza externa e atribuir
maior peso a avaliacao qualitativa
dos riscos na conducao da politica
monetaria. Na pratica, isso reduz a
previsibilidade da funcao de reacao
do Banco Central diante da
deterioracao das expectativas e da
persisténcia inflacionaria. No caso
do IGP-M, as projecdes avangcaram
de 563% para 591% em 2026,
enquanto a mediana para 2027
permaneceu em 4,00%. Da mesma
forma, as estimativas para os precos
administrados subiram de 4,93%
para 4,99% em 2026 e de 3,80% para
3,81% em 2027.

Contudo, 0 mesmo processo que
pressiona a inflacao também tende
a sustentar, no curto prazo, a
atividade econbmica domeéstica.
Apesar da retracdao de 0,7% do IBC-
Br em marco frente ao més anterior,
resultado mais negativo do que o
esperado pelo mercado, o indicador
acumulou expansdao de 13% no
primeiro trimestre de 2026 em
relacao aos trés meses anteriores,
além de registrar crescimento de
31% na comparacao interanual.
Nesse contexto, as projecdes do
Relatdrio Focus para o crescimento
do PIB avangcaram de 1,85% para
1,89% em 2026, enquanto as
estimativas para 2027 recuaram de
1,77% para 1,70%, sinalizando um
ambiente de crescimento mais
favoravel no curto prazo, mas
acompanhado de desaceleracao
mais a frente.

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.



atividade

O desempenho da
também reflete a contribuicao de
setores favorecidos pela elevacao

dos precos de commodities,
movimento que segue
beneficiando o setor externo
brasileiro. Nesse contexto, as
projecbes do Relatorio  Focus
indicaram melhora das contas
externas. A estimativa para o
superavit da balanca comercial em
2026 avancou de US$ 75,53 bilhdes
para US$ 76,20 bilhdes e, para 2027,
de US$ 75,00 bilhdes para US$ 75,50
bilhbes. Ao mesmo tempo, a
expectativa para o déficit em conta
corrente foi revisada de US$ 59,70
bilhdes para US$ 59,30 bilhdes em
2026 e de US$ 62,00 bilhdes para
US$ 60,70 bilhdes no horizonte
subsequente. Essas condi¢des

também favoreceram a moeda
domeéstica, com a mediana das
estimativas para o) cambio
passando de R$ 520/US$ para R$
517/US$ em 2026 e de R$ 5,27/US$
para R$ 5,26/US$ em 2027.

A agenda econdbmica da semana
sera marcada pela divulgacao de
indicadores relevantes de inflacao,
atividade econémica e mercado de
trabalho no Brasil e no exterior. No
cenario doméstico, a segunda-feira
contara com indicadores de
confianga, enquanto a tercga-feira
trara os indices de confianca da
FGV e o IGP-M de maio. O principal
destaque da quarta-feira sera o
IPCA-15 de maio, acompanhado
pelo ICEl. Na quinta-feira, serao
divulgados o IPP e a taxa de

desemprego da PNAD Continua. Ja
na sexta-feira, a atencao se volta
para o PIB do primeiro trimestre de
2026, além dos dados fiscais, do
Caged e do Indicador de Incerteza
da Economia. No cenario
internacional, os destaques ficam
para os dados de confianca do
consumidor nos Estados Unidos na
terca-feira, o relatério ADP na
quarta-feira e, na quinta-feira, a
segunda leitura do PIB norte-
americano do primeiro trimestre, o
indice de inflacao PCE e os dados
de renda e gastos pessoais. A
agenda também inclui divulgacdes
relevantes de inflacao e atividade
na Europa e na Asia.

Nota: Estes comentdrios ndo devem ser interpretados como recomendagao de compra ou venda de qualquer instrumento financeiro, ou de participagao 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 € 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 NEZ09=Ma10/2026 = semanal%

Variével Realizado = Realizado | Realizado 12 . Ultima 4 13 Inicio i Ultima 4 13 Inicio

2024 2025 fHESES j semana semanas semanas do ano s semana semanas semanas do ano

2/05/26 | 15/05/26 | 24/04/26 | 20/02/26 | 02/01/26 | 22/05/26 | 15/05/26 | 24/0426 | 2002726 | 02/01726

4 | pe 342% 243% 271% 189% | 185% | 185% | 182% | 180% | 170% | 177% | 180% | 180% | 180%
4 | PBIndistria 309% 172% 183% 150% | 130% | 140% | 147% | 140% | 150% | 150% | 150% | 167% | 170%
4 | PBdeSenicos 378% 1,76% 219% 190% | 190% | 200% | 193% | 180% | 180% | 180% | 188% | 190% | 200%
4 | PIB Agropecuério 374% | 1164% 9,64% 180% | 180% | 200% | 164% | 200% | 250% | 280% | 288% | 280% | 280%
1| pea 483% 426% 426% S04% | 492% | 486% | 391% | 406% | 401% | 400% | 400% | 380% | 380%
XY 6.54% 1,04% 204% | 591% | 563% | 480% | 371% | 395% | 400% | 400% | 400% | 400% | 400%
T 177% | 1490% | 1432% | 1325% | 1325% | 1300% | 1213% | 1225% | 1125% | 1125% | 1100% | 1050% | 1050%
1| cambio 619 550 557 | 517 | 520 | 525 | 545 | 550 | 526 | 527 | 535 [ 550 | 550
2 ELVL(T;)Liq“ida doSetorPUBIco® | o130 | Gsoo% | 6269% | 6983% | 6990% | 6990% | 7T000% | 7023% | T3A8% | TS0% | 7335% | 7385% | T377%
1| Conta Corrente (em USS bi) 66,17 6879 6879 | 5930 | 5970 | -6120 | 6770 | 6700 | 6070 | 6200 | 6200 | 6500 | -6500
1| Balanca Comerdal (em USS$ bi 65,84 59,95 so95 [ 7620 | w53 [ 7so0 [oesss [ oeeoo [ omsso [ ovseo [ozsoo o230 [ o000
1 E‘;;Ss;‘emo Direto no Pis em 7409 77,68 77,68 7500 | 7500 | 7500 | 7500 | 7400 | 7900 | 7780 | 7643 | 7850 | 7793
1| Precos Administrados 466% 528% 528% | 499% | 493% | 498% | 367% | 373% | 381% | 380% | 380% | 372% | 371%

Fontes: SGS (BCB) e SIDRA (IBGE). Data de corte: 22/05/2026
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.





mailto:estudos@cnseg.org.br?subject=Duvidas%20-%20AEE%20Análise

	Slide 1
	Slide 2
	Slide 3
	Slide 4
	Slide 5

