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O Relatdério Focus desta semana

trouxe ajustes marginais nas
projecdes para 2026, com leve
elevacao da  expectativa de
crescimento econdmico e nova
reducao da inflagao. As estimativas
para a taxa Selic e o cambio
permaneceram inalteradas. Para
2027, contudo, as revisdes voltaram
a apontar inflacao e endividamento
puUblico mais elevados, enquanto as
projecoes para a atividade
econdmica e 0s juros
permaneceram estaveis.

Os dados de atividade confirmaram
a perda de dinamismo da
economia brasileira no segundo
trimestre. O PIB avancou 0,5%
frente aos trés primeiros meses do
ano, apos crescer 1,1% no trimestre
anterior. Embora o resultado tenha
ficado ligeiramente acima da
expectativa do mercado (0,4%), sua

composicao foi menos favoravel. A
agropecuaria cresceu 2,8%, ainda
influenciada pelo calendario das
safras, enquanto 0s servigcos
avancaram apenas 02% e a
indUstria permaneceu
praticamente estavel, com alta de
0,1%. No setor industrial, o
desempenho positivo da atividade
extrativa compensou resultados
mais fracos nos demais segmentos.
Nesse contexto, a mediana das
projecbes do Focus para o
crescimento do PIB passou de 1,92%
para 1,93% em 2026 e permaneceu
em 1,50% para 2027.

O inicio do terceiro trimestre ainda
nao mostrou uma reversao
consistente  desse quadro. A
producao industrial variou 0,2% em
julho, abaixo da alta de 0,.5%
esperada pelo mercado,
recuperando apenas uma pequena

parcela da perda de 2,7%
acumulada nos dois meses
anteriores. A indUstria de
transformacao cresceu 0,.5% na
margem, mas permaneceu 1,1%
abaixo do nivel observado em julho
de 2025, enquanto a atividade
extrativa recuou 1,0% no més. No
acumulado de janeiro a julho, a
producao industrial avancou 1,1%,
resultado concentrado na industria
extrativa, que cresceu 6,7%, diante
da relativa estabilidade da
transformacao, com alta de apenas
0,1%. Mesmo com a melhora
pontual, o nivel da producao em
julho deixa um carregamento
estatistico negativo de 1,3% para o
terceiro trimestre, reforcando a
perspectiva de desempenho
moderado da indUstria nos
proximos meses.

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.



Em contraste com a moderacao da
atividade doméstica, o setor externo
manteve desempenho favoravel. A

balanca comercial registrou
superavit de US$ 7,4 bilhdes em
agosto, acima dos US$ 6,0 bilhdes
observados no mesmo més de 2025.
As exportacdes cresceram 12,2% na
comparacdo interanual, para US$
3372 bilhdes, enquanto as
importagcdes avancaram 9,2%, para
US$ 258 bilhdes. Em 12 meses, o
saldo comercial alcancou US$ 80,2
bilhdes, sustentado pelo
desempenho das exportagdes, com
contribuicao relevante da industria
extrativa e, particularmente, do
petroleo. As importacdes tambéem
seguem em patamar elevado,
limitando uma ampliagdo mais
expressiva do saldo. Ainda assim, a
mediana do Focus para o superavit
comercial de 2026 recuou de US$
78 bilhdes para US$ 77 bilhdes.

No mercado cambial, o real
permanece sustentado pelo
patamar elevado dos precos das
commodities e pelo diferencial de
juros favoravel ao Brasil, apesar do
aumento das incertezas
domeésticas. Esses vetores ajudam a
explicar por que a moeda brasileira
se manteve mais apreciada em
2026, mesmo diante da
deterioragcao da percepgao de risco
local. Parte desse suporte, contudo,
perdeu forca nos ultimos meses,
com menor contribuicdo das
commodities e do carregamento
proporcionado pelos juros,
enquanto o ambiente externo
continua pressionado pela politica
monetaria americana. Nesse
cenario, as projecdes do Focus para
0 cambio permaneceram em R$
5,20 ao final de 2026 e R$ 530 em
2027.

Na agenda econbmica desta
semana, os feriados no Brasil € nos
Estados Unidos esvaziaram as
divulgagcdées na segunda. Nesse
intervalo, a China concentra os
principais indicadores, com a
balanca comercial divulgada na
terca e a inflagcao ao consumidor e
ao produtor prevista para quarta.
Na quinta, o foco se volta ao Brasil,
com a Pesquisa Mensal de Servicos
e a producao industrial regional de
julho, enquanto os Estados Unidos
divulgam a inflagcao ao produtor.
Por fim, a sexta redne os principais
resultados da semana, com o IPCA
de agosto no Brasil e a inflacao ao
consumidor nos Estados Unidos,
indicadores importantes para a
avaliacao dos proximos passos da
politica monetaria nos dois paises.

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
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Variavel

PIB

PIB IndUstria

PIB de Servicos

PIB Agropecuario

IPCA

IGP-M

SELIC

Cambio

Divida Liquida do Setor
Publico (% do PIB)

Conta Corrente (em US$ bi)

Balanca Comercial (em US$ bi)

Investimento Direto no Pais
(em US$ bi)

Precos Administrados

Realizado

2025

2,29%
1,44%
1,82%
11,70%
4,26%
-1,04%
14,90%
550

65,24%

-66,72
59,73

77,68
528%

Realizado ' Realizado 12

2026

1,84%
1,63%
2,14%
0,67%
3,36%
3,28%
14,15%
518

67,88%

-25,09
28,65

37,91
3,70%

NOZ2ESetembre) 202omsemanay

Ultima 4 13 Inicio Ultima 4 13 Inicio
HESES Hop semana | semanas | semanas | doano Hoe semana | semanas | semanas | doano
04/09/26 | 28/08/26 | 07/08/26 | 05/06/26 | 02/01/26 | 04/09/26 | 28/08/26 | 07/08/26 | 05/06/26 | 02/01/26
1,97% 1,93% 1,92% 1,98% 1,91% 1,80% 1,50% 1,50% 1,52% 1,70% 1,80%
1,26% 1,80% 1,80% 1,90% 1,50% 1,40% 1,20% 1,20% 1,30% 1,50% 1,70%
1,83% 2,00% 2,00% 2,00% 1,90% 1,80% 1,50% 1,50% 1,64% 1,80% 2,00%
7,53% 1,50% 1,50% 1,51% 1,80% 2,00% 1,90% 1,80% 1,80% 2,50% 2,80%
4,64% 5,00% 501% 5.02% 511% 4,06% 4,29% 4,28% 4,22% 4,03% 3,80%
3,18% 4,34% 4,38% 4,47% 6,10% 3,95% 4,11% 4,10% 4,14% 4,00% 4,00%
14,72% 13,75% 13,75% 13,75% 1350% | 12,25% | 12,00% 12,00% 12,00% | 11,50% | 10,50%
528 520 520 520 515 5,50 530 530 528 520 550
65,15% 6990% | 6990% | 6990% | 69,80% | 70,23% | 73,70% | 73,60% | 7340% | 73,50% | 73,77%
-64,14 -60,00 -60,00 -60,00 -59,40 -67,00 -59,00 -59,00 -59,70 -61,40 65,00
67,49 77,00 78,00 76,90 76,20 66,00 79,10 79,00 78,00 75,00 70,00
83,31 80,00 79,73 78,48 75,00 74,00 79,00 79,25 79,70 78,50 77,93
5,52% 4,71% 4,69% 491% 4,98% 3,73% 3,79% 3,83% 3,90% 3,84% 3,711%

Fontes: SGS (BCB) e SIDRA (IBGE). Data de corte: 04/09/2026
Notas: 1- dados até agosto/26; 2- dados até julho/26; 3- dados até junho/26; 4-
dados até maio/26; 5- dados até abril/26
Vide nota de referéncia de periodo.
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