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No Relatdério Focus desta semana, a

maior parte das revisdes
concentrou-se nas projecdes para
2027, com aumento das

expectativas de inflacao, reducao
das estimativas de crescimento
econdmico e deterioragao das
perspectivas  para as contas
externas. Para 2026, por sua vez, as
alteracbes foram mais pontuais,
destacando-se a revisao para cima
da projecao de crescimento da
atividade e pequenos ajustes nas
estimativas para as contas publicas.

No campo inflacionario, o IPCA-15
de junho registrou alta de 0,41%,
abaixo da mediana das
expectativas de mercado (0,46%).
Embora a inflacdo acumulada em
12 meses tenha avancado de 4,6%
para 4,8%, a composicao do indice
mostrou-se mais favoravel do que o
esperado, com surpresa baixista

concentrada em poucos itens. Nos
servicos, o principal destaque foi a
queda dos pregcos do seguro de
automovel, enquanto os bens
industriais também apresentaram
comportamento mais benigno.
Esse resultado foi suficiente para
interromper o movimento de
revisao altista das projecdes para a
inflacdo de 2026. Ainda assim, as
expectativas para 2027 seguiram
em alta no Relatdrio Focus, com a
mediana das estimativas para o
IPCA passando de 4,15% para 4,17%,
para o IGP-M de 4,08% para 4,10% e
para os precos administrados de
3,85% para 3,86%.

No campo da politica monetaria, a
Ata do Copom reforcou a avaliagao
de que os riscos para a inflagcao
permanecem elevados, com
assimetria altista, sinalizando que o
espaco para a continuidade do ciclo

de flexibilizacdo monetaria esta
cada vez mais restrito. Em linha
com essa avaliagao, o Relatdrio de
Politica Monetaria revisou para
cima as projecdes de inflagdo ao
longo do horizonte relevante,
refletindo, entre outros fatores, as
surpresas recentes do IPCA, a
atividade econébmica mais
aquecida, a deterioragao das
expectativas inflacionarias e a alta
dos precos das commodities. Ainda
assim, o Banco Central manteve a
avaliacao de convergéncia da
inflacdo a meta no inicio de 2028,
sustentada pela expectativa de
fechamento do hiato do produto
em um ambiente de politica
monetaria restritiva. Nesse
contexto, as projecdes do Relatdrio
Focus para a taxa Selic
permaneceram inalteradas em
14,00% ao final de 2026 e 12,00% ao
final de 2027.
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No campo da atividade econdmica,
os indicadores mais recentes
continuaram sinalizando resiliéncia
da economia brasileira, levando a
mediana das projecdes do Relatdrio
Focus para o crescimento do PIB em
2026 a avancar de 1,98% para 1,99%.
Para 2027, por outro lado, as
estimativas recuaram de 1,70% para
1,68%, em linha com a expectativa de
desaceleracao gradual da atividade
em um ambiente de juros elevados.

No setor externo, a mediana das
estimativas para a taxa de cambio foi
mantida em R$ 5,20/US$ ao final de
2026 e revisada marginalmente, de
R$ 527/US$ para R$ 528/US$, em
2027, apesar da expectativa de
manutencao de juros elevados.
Nesse contexto, as projecdes para o
superavit da balanca comercial

permaneceram em US$ 76,20
bilhdes em 2026 e avancaram de
US$ 75,00 bilhdes para US$ 75,30
bilhdes em 2027. Em contrapartida,
as estimativas para o déficit em
conta corrente pioraram em 2026,
passando de US$ 59,60 bilhdes para

US$ 60,25 Dbilhdes, enquanto
permaneceram praticamente
estaveis em 2027, em US$ 61,10
bilhdes.

Na agenda econbmica da semana, a
segunda-feira sera marcada pela
divulgacao do resultado primario do
Governo Central e do IGP-M de
junho, além das sondagens de
servicos e comeércio da FGV e da
nota do Banco Central (BC) sobre
politica monetaria e operagcdes de
crédito. Na terca-feira, o destaque
sera o) Caged de maio,

acompanhado das estatisticas fiscais
do BC e, nos Estados Unidos, dos
dados de confianca do consumidor e
do relatério JOLTS. Na quarta-feira,
serdo divulgados o Indice de
Confianca Empresarial da FGV, os
indices PMI| da indUstria de
transformac¢ao no Brasil, nos Estados
Unidos, na Alemanha e na Zona do
Euro, além do fluxo cambial
semanal. Na guinta-feira, oS
destagues serdao o relatdério de
emprego dos Estados Unidos,
divulgado excepcionalmente antes
do feriado da Independéncia, a taxa
de desemprego, o deflator PCE, a
balanca comercial e a leitura final do
PIB do primeiro trimestre. No Brasil,
sera divulgado o IPC da Fipe.
Encerrando a semana, o IBGE
divulgara a Pesquisa Industrial
Mensal de maio.

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 NE414=3unho/2026=Semanals

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
26/06/26 | 19/06/26 | 29/05/26 | 27/03/26 | 02/01/26 | 26/06/26 | 19/06/26 | 29/05/26 | 27/03/26 | 02/01/26
4| PB 342% 243% 271% 199% | 198% | 190% | 185% | 180% | 168% | 170% | 170% | 180% | 180%
4 | PBIndistria 3,00% 172% 183% 170% | 169% | 150% | 140% | 140% | 140% | 145% | 150% | 150% | 170%
4 | PIBdeServicos 378% 176% 219% 200% | 193% | 191% | 198% | 180% | 175% | 180% | 180% | 200% | 200%
4 | PBAgropecusrio 374% 11,64% 964% 170% | 180% | 180% | 167% | 200% | 225% | 232% | 250% | 280% | 280%
1 IPCA 483% 426% 426% 533% | 533% | 500% | 431% | 406% | 417% | 415% | 402% | 384% | 380%
1 IGP-M 6,54% 1,04% 1,04% 615% | 615% | 600% | 346% | 395% | 410% | 408% | 400% | 400% | 400%
1 SELIC 177% 14.90% 1432% | 1400% | 1400% | 1325% | 1250% | 1225% | 1200% | 1200% | 1125% | 1050% | 1050%
1 Cambio 6,19 550 557 520 520 516 540 550 528 527 525 545 550
2 g::;)“q“'da doSetor Plblico (% | ¢y 300, 65.22% 6269% | 6982% | 6980% | 6980% | 6990% | 7023% | 7344% | T7340% | T7348% | 7346% | 7377%
1 Conta Corrente (em USS bi) 66,17 6879 6879 6025 | 5960 | 5940 | 6500 | -6700 | -6110 | -6111 | -6070 | -6500 | -6500
1 Balanca Comercial (em USS bi 65,84 505 5995 7620 | 7620 | 7620 | 7000 | 6600 | 7530 | 7500 | 7550 | 7305 | 7000
1 E‘;;Sg',;“emo Direto no Pais {em 7409 7768 7768 7500 | 7500 | 7500 | 7500 | 7400 7825 | 7900 | 7850 | 7793

|

1 Precos Administrados 4,66% 5.28% 5.28% 500% | 500% | 498% | 427% | 373% 385% | 381% | 377% | 371%

Fontes: SGS (BCB) e SIDRA (IBGE). Data de corte: 26/06/2026
Notas: 1- dados até maio/26; 2- dados até abril/26; 3- dados até marco/26; 4- dados

até fevereiro/26
Vide nota de referéncia de periodo.
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