Ae =051 DI
J L) = (_r)“,

-




No Relatdério Focus desta semana,
as revisodes permaneceram
pontuais. As projecdes de inflacao
foram novamente ajustadas para
baixo, enquanto a mediana das
estimativas para o déficit em conta
corrente recuou. Em contrapartida,
as expectativas para o investimento
direto no pais avangaram, ao passo
que as projecdes para as contas
puUblicas passaram por pequenos
ajustes.

Na politica fiscal, o setor publico
consolidado registrou déficit
primario de R$ 56,1 bilhdes em
maio, contribuindo para a elevacao
do déficit acumulado em 12 meses
de 1,0% para 1,1% do PIB. No mesmo
periodo, a divida bruta avancou de
80,2% para 81,1% do PIB, enquanto a
divida liquida passou de 67,2% para

679% do PIB. Apesar desse
resultado, as revisdes no Relatodrio
Focus foram marginais, com a
mediana das projecdes para a
divida liquida do setor publico
avancando de 69,82% para 69,84%
do PIB em 2026 e recuando
ligeiramente, de 7344% para
73,40% do PIB, em 2027.

Em relacao a atividade econdmica,
a taxa de desemprego atingiu 5,6%
no trimestre encerrado em maio,
em linha com as expectativas de
mercado. Embora o mercado de
trabalho permaneca em patamar
historicamente aquecido, os dados
sugerem sinais iniciais de
acomodacao, refletidos na
estabilidade da taxa de
participa¢cao, no recuo do emprego
formal, parcialmente compensado

pelo avang¢o da ocupacao informal,
e na primeira queda da massa
salarial real efetiva desde agosto do
ano passado. Nesse contexto, a
mediana das projecdes para ©O
crescimento do PIB foi mantida em
199% em 2026, enquanto a
estimativa para 2027 avangou
marginalmente, de 168% para
1,69%.

Em relacao a inflagao, apds a leitura
benigna do IPCA-15 o IGP-M
reforcou o processo de desinflagao
ao recuar 0,50% em junho, apos alta
de 0,84% em maio. O resultado
refletiu, principalmente, a queda
dos precos no atacado, enquanto a
inflacao ao consumidor
desacelerou e o0s custos da
construcao aceleraram no periodo.

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.




Nesse contexto, a mediana das
projecoes para o IPCA recuou de
5,33% para 530% em 2026, embora
tenha avangado marginalmente, de
417% para 4,18%, em 2027. As
estimativas para o IGP-M também
foram revisadas para baixo em 2026,
de 6,15% para 5,68%, permanecendo
em 4,10% em 2027.

No setor externo, o déficit em conta
corrente somou US$ 3,2 bilhdes em
maio, resultado melhor do que o
esperado pelo mercado, refletindo,
sobretudo, um desempenho mais
favordvel da conta de rendas.
Embora a reducao do volume
exportado de petrdleo e o
aprofundamento do déficit em
servicos tenham mantido pressao
sobre as contas externas, o ingresso
de US$ 8,0 bilhdes em investimento

direto no pais foi suficiente para
preservar um quadro relativamente
equilibrado de financiamento
externo. Nesse contexto, a mediana
das projecdes para a taxa de cambio
foi mantida em R$ 5,20/US$ ao final
de 2026 e em R$ 5,28/US$ em 2027.
As estimativas para o déficit em
conta corrente melhoraram em
2026, passando de US$ 60,25 bilhdes
para US$ 60,00 bilhdes, enquanto
permaneceram praticamente
estaveis em 2027, em US$ 61,10
bilhdes.

Ao longo da semana, a agenda
econbmica sera marcada pela
divulgacao do Relatério Focus, da
balanca comercial brasileira e dos
indices PMI de servicos dos Estados
Unidos, na segunda-feira. Na terca-
feira, os destaques ficam por conta

do IGP-DI, da producao e das vendas
de veiculos no Brasil e da balanca
comercial norte-americana. Na
quarta-feira, serao divulgadas as
vendas no varejo brasileiro e a ata da
Ultima reunidao do Fomc, que podera
fornecer novos sinais sobre a
avaliacao do Federal Reserve em
relacdo ao balanco de riscos entre
inflacdo e mercado de trabalho. Na
guinta-feira, o} mercado
acompanhara a ata da reuniao do
Banco Central Europeu, os pedidos
semanais de auxilio-desemprego
nos Estados Unidos e a primeira
prévia do IGP-M de julho.
Encerrando a semana, os destaques
serao a divulgacao do IPCA de junho,
importante para avaliar a trajetoria
recente da inflacdo domeéstica, e da
Pesquisa Industrial Mensal Regional
do IBGE.

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 NE415=3ulho/2026=semanail

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
03/07/26 | 26/06/26 | 05/06/26 | 0204726 | 02/01/26 | 03/07/26 | 26/06/26 | 05/06/26 | 02/04/26 | 02/01/26
4| PB 342% 243% 271% 199% | 199% | 191% | 185% | 180% | 169% | 168% | 170% | 180% | 180%
4 | PBIndistria 3,00% 172% 183% 179% | 170% | 150% | 140% | 140% | 150% | 140% | 150% | 150% | 170%
4 | PIBdeServicos 378% 176% 219% 198% | 200% | 190% | 200% | 180% | 170% | 175% | 180% | 200% | 200%
4 | PBAgropecusrio 374% 11,64% 964% 170% | 170% | 180% | 168% | 200% | 230% | 225% | 250% | 280% | 280%
1 IPCA 483% 426% 426% 530% | 533% | 511% | 436% | 406% | 418% | 417% | 403% | 385% | 380%
1 IGP-M 6,54% 1,04% 1,04% 568% | 615% | 610% | 373% | 395% | 410% | 410% | 400% | 400% | 400%
1 SELIC 177% 14.90% 1432% | 1400% | 1400% | 1350% | 1250% | 1225% | 1200% | 1200% | 1150% | 1050% | 1050%
1 Cambio 6,19 550 557 520 520 515 540 550 528 528 520 545 550
2 g::;)“q“'da doSetor Plblico (% | ¢y 300, 65.22% 6260% | 6984% | 6982% | 6980% | 6990% | 7023% | 7340% | 7344% | T7350% | 7346% | 7377%
1 Conta Corrente (em USS bi) 66,17 6879 6879 6000 | 6025 | 5940 | -6500 | -6700 | -6110 | -6110 | -6140 | -6500 | -6500
1 Balanca Comercial (em USS bi 65,84 505 5995 7620 | 7620 | 7620 | 7000 | 6600 | 7500 | 7530 | 7500 | 7310 | 7000
1 E‘;;Sg',;“emo Direto no Pais {em 7409 7768 7768 7600 | 7500 | 7500 | 7500 | 7400 7950 | 7850 | 7850 | 7793

|

1 Precos Administrados 4,66% 5.28% 5.28% 500% | 500% | 498% | 427% | 373% 386% | 384% | 379% | 371%

Fontes: SGS (BCB) e SIDRA (IBGE). Data de corte: 03/07/2026

Notas: 1- dados até jJunho/26; 2- dados até maio/26; 3- dados até abril/26; 4- dados
até marco/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

