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O Relatdério Focus desta semana

trouxe novas reducdes nas
projecdes de crescimento
econbmico e de cambio para 2026
e 2027, acompanhadas de
aumento dos superavits
comerciais esperados. A estimativa
de inflacdo permaneceu estavel
neste ano, mMas avangou para o
proximo, enquanto as projecdes
para a Selic nao se alteraram. No
cenario fiscal, houve piora nas
expectativas para os resultados das
contas publicas de 2026 e elevacao
da divida liquida nos dois
horizontes.

Os indicadores de atividade de
agosto reforcam a avaliacao de
moderagcao do crescimento,
embora com diferencas entre os
setores. O volume de servicos
recuou 0,1% em relacao a julho,

com ajuste sazonal, abaixo da
expectativa de alta de 0,5%. O
avanco de 21% nNnos servicos
prestados as familias contrastou
com as quedas de 02% nos
transportes e nos servicos
profissionais e administrativos. No
comércio, as vendas do varejo
restrito cresceram apenas 0,1%,
enguanto o conceito ampliado
recuou 0,2%. As retracdes em
moveis e eletrodomeésticos (-4,2%),
materiais de construcao (-2,0%) e
veiculos e autopecas (-1,0%)
sinalizando dificuldades nos
segmentos mais sensiveis as
condicdes de crédito, em um
ambiente de juros elevados.

O IBC-Br, por sua vez, avancou
0,3% em agosto, mas acumulou
gueda de 0,6% no trimestre em
relacao aos trés meses anteriores.

Assim, a melhora pontual nao
afasta os sinais de perda de ritmo
da economia. Em conjunto, esses
resultados sao comypativeis com as
revisbes para baixo das projecoes
de crescimento do PIB no Focus de
1,85% para 1,83% em 2026 e de
1,40% para 1,32% em 2027.

A revisao para baixo das projecoes
de atividade nao foi acompanhada
de melhora nas expectativas para o
IPCA, que permaneceram em
522% para 2026 e subiram de
430% para 4,32% em 2027. A
estimativa para 0s precos
administrados recuou de 4,89%
para 4,84% neste ano, mas
avancou de 3,84% para 3,86% no
proximo. Ja as projecdes do IGP-M
diminuiram nos dois horizontes, de
527% para 526% em 2026 e de
4,11% para 4,00% em 2027.

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.



A perspectiva de menor
crescimento pode favorecer a

continuidade da flexibilizacao
monetaria, mas a elevacdao da
inflacdo  esperada para 2027
continua limitando o espaco para
acelerar os cortes. As projecdes
para a Selic permaneceram em
13,25% ao final de 2026 e 12,00% ao
término de 2027, sugerindo que a
revisao da atividade ainda nao foi
acompanhada de uma trajetodria
esperada de juros mais baixos.

Nas contas publicas, a estimativa
de déficit primario de 2026 passou
de 041% para 0,48% do PIB,
enquanto a de déficit nominal
aumentou de 8,87% para 890%. A
divida liquida projetada subiu de
70,00% para 70,10% do PIB neste
ano e de 7390% para 74,00% em
2027. Além do menor crescimento

esperado, que tende a limitar a
arrecadacao, e dos juros elevados,
gue pressionam as despesas
financeiras, as medidas anunciadas
as vésperas das elei¢des adicionam
riscos a trajetodria fiscal. O reajuste
do Bolsa Familia, a ampliacao
anunciada do Pé-de-Meia e as
iniciativas de alivio tributario e de
dividas exigem ajustes no
Orcamento, com efeitos sobre as
contas publicas que dependerao
das fontes de financiamento e das
compensacoes adotadas. A
incerteza sobre parte dessas fontes
pode contribuir para revisbes nas
projecoes de déficit e
endividamento, sobretudo a
medida que os custos das medidas
forem incorporados as estimativas
para 2027.

Na agenda econbdmica desta
semana, a terca-feira (20) traz
indicadores de emprego nos
Estados Unidos e de expectativas
econdmicas na Europa. Na quarta-
feira (21), serao divulgados a
segunda prévia do IGP-M de
outubro e o fluxo cambial semanal
no Brasil. A quinta-feira (22) terad
reuniao do Conselho Monetario
Nacional. Na sexta-feira (23), o
principal destaque sera o IPCA-15
de outubro, acompanhado das
prévias dos indices de atividade
dos Estados Unidos e da zona do
euro. Ao longo da semana, as
pesquisas eleitorais e a reta final da
campanha para o segundo turno
também poderao influenciar o
cambio e as expectativas sobre a
politica econémica.

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.



NCZZOEOuTibrol 2026 = cemanats

Variavel Realizado | Realizado | Realizado 12 . Ultima 4 13 Inicio - Ultima 4 13 Inicio
oje oje
2025 2026 fHIESES semana | semanas | semanas | do ano J semana | semanas | semanas | doano

16/10/26 | 09/10/26 | 180926 | 17/07/26 | 02/01/26 | 16/10/26 | 09710726 | 18/09/26 | 17/07726 | 02/01/26
5| pB 2,29% 1,84% 197% | 183% | 185% | 188% | 199% | 1.80% | 132% | 140% | 143% | 1.65% | 1,80%
5 | PIBIndistria 144% 163% 126% | 150% | 150% | 160% | 1.80% | 140% | 102% | 110% | 115% | 135% | 1,70%
5 | PIBde Senicos 182% 2,14% 18% | 176% | 172% | 180% | 200% | 180% | 150% | 150% | 150% | 1,60% | 200%
5 | PIB Agropecudrio 170% | 0,67% 75% | 250% | 240% | 220% | 156% | 200% | 100% | 100% | 121% | 200% | 2,80%
2| pca 4,26% 3,36% 464% | 522% | 522% | 492% | 515% | 406% | 432% | 430% | 430% | 420% | 380%
2| 16P-M 1,04% 3,26% 318% | 526% | 521% | 473% | 555% | 3,95% | 400% | 411% | 411% | 412% | 400%
1| seuc 1490% | 1415% | 1472% | 13.25% | 1325% | 1350% | 14,00% | 1225% | 1200% | 1200% | 1200% | 12,00% | 10,50%
2| cambio 5,50 5,18 5,28 5,13 5,15 5,20 5,20 5,50 5,22 5,26 5,28 5,28 5,50
3 E&Eﬁso“(;ué‘iap‘f;semr 6524% | 67,88% | 6515% | 7010% | 70,00% | 70,00% | 69.82% | 70,23% | 7400% | 73.90% | 7370% | 73.40% | 73.77%

0

3| ContaCorrente (em US$ bi) 66,72 25,09 6414 | 6000 | -6000 | -60,00 | -6000 | -6700 | -5935 | 5930 | -5930 | -6111 | -6500
3| Balanca Comercial emUS$ bi) | 59,73 28,65 67,49 8015 | 7888 | 7700 | 7620 | 6600 | 7970 | 7900 | 7900 | 755 | 7000
3 '(zﬁ'sr;i:)t" PELET: 77,68 37,91 83,31 8000 | 800 | 800 | 7720 | 7400 | 8000 | 7925 | 7925 | 7985 | 7793
2| Precos Administrados 5,26% 3,70% 552% | 484% | 489% | 461% | 500% | 373% | 386% | 38% | 3,85% 3,71%

Fontes: SGS(mB) e Slm%ata de corte: 16/10/5026

Notas: 1- dados até setembro/26; 2- dados até agosto/26; 3- dados até
julho/26; 4- dados até junho/26; 5- dados até maio/26

Vide nota de referéncia de periodo.
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