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O Relatdrio Focus desta semana
apresentou revisdes favoraveis para
a inflagdo e parte dos indicadores
externos. Também houve pequeno
aumento na estimativa para a divida
publica e recuo na mediana das
projecdes para a Selic.

No cenario inflacionario, o IPCA-15
avancou 0,06% em julho, abaixo da
mediana das expectativas (0,22%), e
desacelerou de 4,8% para 4,5% em 12
meses. A surpresa baixista
concentrou-se em passagens aéreas,
seguros de automoveis e gasoling,
enquanto  a alimentacao no
domicilio veio ligeiramente abaixo
do esperado, reforcando a
desaceleracao no curto prazo. Os
servicos subjacentes perderam forga
na margem, em parte devido a
queda dos precos dos seguros de
automoveis, que tém apresentado
oscilagdes. Em sentido contrario, os
bens industriais subjacentes

surpreenderam para cima,
pressionados pelos itens de higiene
pessoal. Nesse contexto, a mediana
das projecdes do Focus para o IPCA
recuou de 512% para 5,03% em 2026
e permaneceu em 4,22% para 2027.
Para o IGP-M, diminuiu de 5,42%
para 4,54% neste ano e manteve-se
em 4,16% no proximo. A projegao
para os precos administrados passou
de 500% para 4,93% em 2026 e
permaneceu em 3,90% para 2027.

Os indicadores de atividade
reforcaram a percepcao de
estabilizacao gradual da economia.
No trimestre encerrado em junho, a
taxa de desemprego ficou em 5,4%.
Com ajuste sazonal, permaneceu em
55%, diante da estabilidade da
populacao ocupada e do avanco de
0,1% da forca de trabalho. O
emprego formal ficou praticamente
estavel, enquanto o informal cresceu
0,2%. A massa salarial real efetiva

recuou 0,4%, acompanhando a
gueda do rendimento médio. No
mercado de crédito, as concessoes
livres permaneceram praticamente
estaveis em termos reais e com
ajuste sazonal, resultado da alta de
1,8% para as empresas e da queda de
1,6% para as familias. As concessodes
direcionadas diminuiram 0,6%.

Apesar da moderacao das novas
concessoes, o saldo total de crédito
acelerou de 4,77% para 49% na
comparacao anual, em termos reais.
A inadimpléncia do sistema avangou
0,1 ponto percentual, para 4,7%,
acompanhada pela elevagcao dos
atrasos entre 15 e 90 dias. Em
conjunto, os dados indicam que o
mercado de trabalho permanece
aguecido, mas apresenta sinais de
acomodacao, engquanto as
condicdes de crédito se tornam mais
restritivas.

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
projecbes para O crescimento
econbmico permaneceu em 1,99%
em 2026, mas recuou de 1,60% para
1,57% em 2027.

A leitura mais favoravel da inflacao
corrente, combinada aos sinais de
desaceleracao gradual da atividade,
amplia o espaco para a continuidade
da flexibilizacao monetaria. Assim, a
mediana das projecdes do Focus
para a Selic ao final de 2026 recuou
de 14,00% para 13,75%.

Para a reunido desta semana,
espera-se que o Copom reduza a
Selic em 0,25 ponto percentual, para
14,00%, em decisdao unanime. Apesar
da evolugao mais benigna da
inflacao e da atividade domeéstica, o
Comité deve manter uma

comunicacao cautelosa diante da
desancoragem das expectativas de
longo prazo e das incertezas
externas. A  sinalizacdo  deve
preservar a possibilidade de novos
cortes, condicionados aos dados,
sem antecipar o ritmo ou a extensao
do ciclo.

Nas contas externas, o déficit em
conta corrente recuou de US$ 572
bilhdes em junho de 2025 para US$
2,3 bilhdes em junho deste ano,
favorecido pelo superavit comercial
de US$ 8,8 bilhdées. Em 12 meses,
diminuiu para US$ 613 bilhdes,
equivalente a 25% do PIB, e
permaneceu integralmente coberto
pelo investimento direto no pais,
que somou US$ 89,3 bilhdes, ou 3,6%
do PIB, apds o ingresso mensal de
US$ 91 bilhdes. A mediana das

projecdes do Focus para o déficit em
conta corrente aumentou de US$
60,0 bilhdes para US$ 61,1 bilhdes em
2026 e recuou de US$ 61,1 bilhdes
para US$ 61,0 bilhdes em 2027. Para
o investimento direto no pais,
avancou de US$ 77,85 bilhdes para
US$ 78,45 bilhdes neste ano e de
US$ 79,85 bilhdes para US$ 80,0
bilhdes no proximo. Ja a estimativa
para o superavit comercial subiu de
US$ 76,2 bilhdes para US$ 76,8
bilndes em 2026, mas diminuiu de
US$ 77,85 bilhdes para US$ 77,7
bilhdes em 2027.

Nas contas publicas, o setor publico
consolidado registrou déficit
primario de R$ 553 bilhdes em
junho, elevando o resultado negativo
acumulado em 12 meses de 1,1% para
1,2% do PIB
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A divida bruta avancou de 81,0% para
819% do PIB, enquanto a liquida
passou de 679% para 685%. O
déficit nominal, excluidos os swaps
cambiais, aumentou de 10,4% para
10,6% do PIB, acompanhado pela
elevacao das despesas com juros, de
9,3% para 9,4%. Nesse quadro, a
mediana das projecdes do Focus
para a divida liquida em 2026 subiu
de 69,8% para 699% do PIB. As
estimativas para os déficits primario
e nominal permaneceram em 0,5% e
8,7% do PIB. Para 2027, mantiveram-
se em 73,4% do PIB para a divida
liquida e em 0,4% e 8,2% do PIB para
os respectivos déficits.

No Brasil, a agenda econémica da
primeira semana de agosto sera
marcada pela decisao de politica

monetaria. Na segunda-feira (3),
serdo divulgados o Indice de
Confian¢ca Empresarial e o IPC-S de
julho, pela FGV e o PMI da industria
de transformacao, pela S&P Global.
Na terca-feira (4), o IBGE apresentara
a Pesquisa Industrial Mensal de
junho. Na quarta-feira (5), serao
conhecidos o PMI composto, o fluxo
cambial semanal, o Indice de
Commodities Brasil (IC-Br) de julho e
a decisao do Copom sobre a Selic,
atualmente em 14,25% ao ano. Na
sexta-feira (7), serao divulgados o
IGP-DI de julho, pela FGV, e os dados
de producao e vendas de veiculos,
pela Anfavea. Ao longo da semana, a
Fenabrave apresentara 0s
emplacamentos de julho. Nos
Estados Unidos, serao divulgados os
indices PMI e ISM da induUstria de

transformacao, o relatdrio Jolts, o
levantamento ADP e os pedidos
semanais de seguro-desemprego.
Na sexta-feira, serdo conhecidos o
relatério de emprego de julho e a
taxa de desemprego.
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CNSEG : Acompanhamento das Expectativas Econdmicas NEZ4I9EAgosto) 2026 semanai

Variével Realizado | Realizado = Realizado 12 ) Ultima 4 13 Inicio ) Ultima 4 13 Inicio

2025 2026 meses Hoje Hoje
semana semanas semanas dO ano semana semanas semanas dO ano
31007/26 | 2407726 | 03/07/26 | 30/04/26 | 02/01/26 | 31/07/26 | 24/07/26 | 03/07/26 | 30/04/26 | 02/01/26
5| pp 229% 184% 197% 199% | 199% | 199% | 185% | 180% | 157% | 160% | 169% | 175% | 180%
5 PIB Indistria 1,44% 163% 126% 190% | 190% | 179% | 140% | 140% | 130% | 130% | 150% | 150% | 170%
5 | PIBdeSenicos 182% 214% 183% 200% | 200% | 198% | 192% | 180% | 164% | 164% | 170% | 185% | 200%
5 PIB Agropecuério 1170% 067% 753% 152% | 160% | 170% | 180% | 200% | 200% | 200% | 230% | 280% | 280%
2| pca 426% 336% 464% 503% | 512% | 530% | 489% | 406% | 422% | 422% | 418% | 400% | 380%
2 IGP-M 1,04% 328% 3,18% 450% | 542% | 568% | 550% | 395% | 416% | 416% | 410% | 400% | 400%
1 SELIC 1490% 14.15% 472% | 1375% | 1400% | 1400% | 1300% | 1225% | 1200% | 1200% | 1200% | 1100% | 1050%
2| cambio 550 518 528 520 520 520 525 550 528 529 528 530 550
3 g::;)“q“'da doSetor Plblico® | e o5 67,88% 6515% | 6990% | 6980% | 6984% | 6990% | 7023% | 7340% | 7340% | T7340% | 7343% | 7377%
3| contaCorrente (em USS$ bi) 6672 2509 6414 6000 | 6000 | 6000 | 6120 | -6700 | -6100 | -6110 | -6110 | -6200 | -6500
3| Balanca Comercal (em USS bi 5973 2865 6749 7680 | 7620 | 7620 | 7500 | 6600 | 7770 | 7785 | 7500 | 7500 | 7000
3 E‘;;Sg',;“emo Direto no Pais {em 7768 3791 8331 7845 | 7785 | 7600 | 7500 | 7400 | 8000 | 7985 | 7950 | 7758 | 7793

|

2| Precos Administrados 5.28% 370% 5,52% 493% | 500% | 500% | 498% | 373% | 390% | 390% | 386% | 380% | 371%

Fontes: SGS (BCB) e SIDRA (IBGE). Data de corte: 31/07/2026

Notas: 1- dados até julho/26; 2- dados até maio/26; 3- dados até maio/26; 4- dados
até marco/26; 5- dados até marco/26

Vide nota de referéncia de periodo.
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