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O Panorama Macroecondbmico é um amplo
conjunto de indicadores de conjuntura e de
projecoes da Grade de Parametros para o
processo orcamentario, produzidos pela SPE.

O conteudo deste material &€ meramente
informativo, nao indicando acdes prospectivas
nem delimitando a atuacdao do Ministério da
Fazenda.

Os dados deste relatorio sao atualizados até a
data de publicacao.

Obs. Desde Abril/2025, a divulgacdo do Panorama Macroeconémico
(PanMacro) passou a seguir esta sistematica:

No meses pares, ou em que ndo houver atualizacdo da Grade de Parametros
Macroeconémicos, havera apenas a divulgacdo resumida do PanMacro, com o
Sumadrio Executivo apresentando indicadores selecionados (36 slides).

Nos meses impares, ou quando da atualizacdo das projecdes na Grade de
Parametros, havera a divulgacdo da versao completa do PanMacro (184 slides).
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Indicadores Selecionados




Evolucao do PIB e projecdes anuais

Variacdo acum. 4 trimestres (%)
Projecdo*
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Fonte: IBGE, Contas Nacionais Trimestrais. *Projecdo: Grade de Parametros Macroecondmicos, de julho/2026.




Desempenho Mensal da Atividade Econbmica

IBC-Br e Producdo Industrial
Com Ajuste Sazonal (Média 2014=100)

130
125
120
115
110
105
100

a5

B C-Br

==PIM (Produgdo Industrial)
=4=LSPA [Safra Agricola MM12)
=0—PMC (Vendas no Comércio Ampliado)

==PM5 (Volume de Servigos)
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Com Ajuste Sazonal (Media 2014=100)
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Fonte: BCB: indice de Atividade Econdmica do Banco Central - Brasil, |BGE: Pesquisa Industrial Mensal (PIn]), Pesquisa Mensal do Comérdio [PRAC), Pesquisa
mensal de Servigos [PMS) & Levantaments Sistemdtico da Producdo Agricola [LsPa)
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Desempenho Mensal da Atividade Econbmica

IBC-Br
Variacdo % Interanual (m/m-12)
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Fonte: BCB: indice de Atividade Economica do Banco Central — Brasil, 1BGE: Pesquisa Industrial Mensal [PIM), Pesquisa Mensal do Comérdo [PMC) & Pesquisa

Mensal de Servigos [PMS).
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Indicadores de Confianca da Economi

FGV

Indicadores de Confianca - Sondagens IBRE-FGV
Média Movel Trimestral (com ajuste sazonal)
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Utilizacao da Capacidade Instalada

Utilizacdo da Capacidade Instalada (CNI)
Dados Com Ajuste Sazonal
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Fonte: CNI e FGV.
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Criacao de Emprego Formal e Taxa de Desemprego

Criacdo Liquida de Postos Formais de Trabalho Taxa de Desemprego Brasil
Acum.em 12 meses (em postos de trabalho) % da Populacdo Economicamente Ativa (PEA)
3.000.000 - 16,0
Criacdo Liquida de Postos de Trabalho
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Fonte: IBGE - PNAD Continua; e MTE - CAGED [dados ajustados),
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Evolucao da Massa Salarial e do Rendimento Médio Real

Rendimento meédio real
habitualmente recebido de todos os
trabalhos (RS)*

Massa de Rendimentos
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Fonte: IBGE, PNAD Continua. Nota: * Valores a precos do dltimo més.
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Metas para a Inflacao

IPCA e Metas para a Inflagédo
Em % - acumulado em 12 meses
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Fonte: IBGE e BCB. *Projecdo: Grade de Pardmetros Macroecondmicos, de julho/2026.
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Indice Geral de Precos: séries encadeadas

IGP-10, IGP-M e IGP-DI - indices encadeados por ordem de divulgagio no més

(Var. % a.m.)
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Evolucao do Crédito Livre e Direcionado

Saldo Total do Crédito
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Fonte: BCB.




Novas Concessoes de Crédito Livre - PJ e PF

Crédito Livre as Empresas

Novas Concessdes Reais (IPCA) - Média Movel Trimestral
Com Ajuste Sazonal - RS milhdes do dltimo més
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Fonte: BCB.

Crédito Livre as Familias
Movas Concessdes Reais (IPCA) - Média Mavel Trimestral
Com Ajuste Sazonal - RS milhdes do lltimo més
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*Ajuste sazonal da série: SPE/MF.
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Evolucao das Taxas de Juros (Meta Selic e TILP)

Juros - Meta Selic, TILP e TLP

Taxas Anualizadas (% aa) «TJLP ——Meta Selic TLP projetada
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Fonte: BCB. Obs. TLP projetada é a média de 3 meses das NTN-B de 5 anos, acrescentando a expectativade mercado do IPCA 12 meses a frente (BCB/Focus)



Evolucao das Taxas Reais de Juros Ex-ante e Ex-post

Taxas de Juros Reais (CDI/IPCA) ex-ante e ex-post
Taxas Anualizadas (% aa)
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Fonte: BCB e IBGE. Obs.: Informag¢des do més atual até a data deste relatorio.
* Juros Reais ex-ante: razdo CDI/IPCA esperada 12 meses a frente com base nos contratos de swap DI-Pré e na mediana Focus para o IPCA.
**Juros Reais ex-post: razdo CDI/IPCA efetivamente observada acumulada 12 meses para tras.
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Taxa Nominal de CAmbio Didria RS/USS

Volatilidade do CAmbio Nominal*

Taxa de Cambio Nominal R$/USS
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Balanca Comercial Semanal
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Brasil: Cambio Efetivo Real e Ajuste nas Contas Externas

Saldo em Transagdes Correntes e

Cambio Real Efetivo (IPCA)
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Fonte: BCB.
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Investimentos Diretos — Principais Componentes

Investimentos Diretos no Pais - principais componentes
Valores + Ingressos Liquidos / - Saidas Liquidas
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Fonte: BCB.
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Ajuste Fiscal e Recuperacao Econbmica

PIB (var.real %)
10

Resultado Primario
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Fonte: IBGE, STN/MF e BCB. Resultado Primario do Governo Central.
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Divida Liquida do Setor Publico e Taxa de Juros Implicita

Taxa de Juros Implicita da DLSP

Divida Liguida do Setor Pablico (DLSP)
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Principais indices de Moedas Mundiais

Moedas - paises selecionados (indice: out/2017 = 100)
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Fonte: Bloomberg. QObs. Acima de 100, depreciacdo em relagio ao dolar.
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Expectativa de mercado




Expectativas de Mercado 2026

EXPECTATIVA DE MERCADO

Mediana das Expectativas de Mercado Mediana das Expectativas de Mercado

IPCAde 2026 PIB e Superavit Primario de 2026

% a.a. % do PIB
6,5 - 2,5
6,0

4,43 - Lo
4,5 —_—
4,0 - 0,5
==|PCA 2026
3,5
—c=PIB 2026 0,0
3,0 ==Resultado Primdrio 2026

s
8
i

Fonte: BCB - Focus.

SZ0Z480,/81
S20Z/80,62
SE0Z/ 60,60
5202 60,/02
52020110
SE0Z/0T /2T
ST0Z/0T [ET
ST0ZFTT/E0
STOZSTT /T
STOTFTT /ST
SZ0ZFZT /a0
SE0ZSETSLT
SE0ZFTT BT
az0Z/ 10,80
970z 10,61
920/ 10,08
az0Z oo ot
az0zf 20,12
920EF 00/t
92080,/ 5T
az0z a0,/ a9z
9702 /0,90
90T 0, LT
9200 BT
9zZ0Z /50,60
920E#90/0F
9Z0Z 50, TE
aZ0Z 90,11
azozfen,/zz
90 10,/ E0
AZ0TF 10T
az0zf 10,52
920E 80,50
920 B0 FT
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Expectativas de Mercado 2027 EXPECTATIVA DE MERCADO

Mediana das Expectativas de Mercado Mediana das Expectativas de Mercado
IPCA de 2027 PIB e Superavit Primario de 2027
% a.a. ===|PCA 2027 % do PIB

=== Resultado Primario 2027

5,5 - 2,0

5,0

o]

- 1,0
s 2,24

4,5

- 0,5

2,0 -1,0

§202/80/0
5202/80/81
5202/80/62
5202/60/60
5202/60/02
520Z/0T/10
5z0z/0T/2T
sz0z/0T/5T
520Z/1T/€0
SZ0Z/IT/YT
520Z/1T/5T
$20Z/21/90
520Z/eT/LT
se0z/etT/3T
920Z/10/80
9202/10/6T
920Z/10/0€
9202/20/0T
9z02/20/12
9202/€0/+0
920Z/€0/ST
9202/€0/92
920Z/0/90
920Z/v0/LT
920Z/v0/8¢
9202/50/60
9z0z/s0/0¢
920Z/S0/T€
9202/90/TT
9202/90/22
9202/£0/€0
920Z/L0/%T
920z/L0/sT
9202/80/50
9z02/80/b1T

Fonte: BCB - Focus.
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PIB: Expectativas de Mercado

EXPECTATIVA DE MERCADO

Mediana do PIB (var.real %) Esperado pelo Mercado
2,2 +

2,1 +
1,98

2,0 +

2,00

1,9 +

18 |
---14/08/2025
17 +
——14/08/2026
16 +

15 1

1,50

14 i i i i I

2026 2027 2028 2029 2030

Fonte:BCBE - Focus.
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Resultado Primario: Expectativas de Mercado

EXPECTATIVA DE MERCADO

Mediana do Resultado Primario (% PIB) Esperade pelo Mercado

04

0,2

0,0

Fonte: BCB - Focus.

_-==~"0,05 0,00

-0,50 ---14/08/2025
-7 ——14/08/2026

-0,60

2026 2027 2028 2029 2030
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IPCA: Expectativas de Mercado

Mediana do IPCA (% aa) Esperado pele Mercado

5,20

5,00

4,80 ~

4,60 ~

4,40 -

4,20 -

4,00 ~

3,80 -+

3,60

3,40 -

3,20

5,02

EXPECTATIVA DE MERCADO

---14/08/2025

——14/08/2026

3,50

2026

Fonte: BCB - Focus.

2027

2028

2029

2030
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Taxa Selic: Expectativas de Mercado

EXPECTATIVA DE MERCADO

Mediana da Meta Selic (% aa) Esperado pelo Mercado para o Fim do Ano de Referéncia

15,0
14,0 |+ 13,75
---14/08/2025
13,0 + ——14/08/2026
12,0
11,0 +
10,00
10,0 |+
10,00 10,00
9,0 ! I I I |
2026 2027 2028 2029 2030

Fonte: BCB - Focus.
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Cambio Nominal: Expectativas de Mercado

Mediana do Cimbio Nominal [R$/USS) Esperado pelo Mercado para o Fim do Ano de Referéncia

EXPECTATIVA DE MERCADO

6,00 —
>80 T - 5,77
5,70 * 5,70
14/08/2025
5,60 -
14/08/2026
540 T 5,40
5,36
5,29 5,30
5,20 -
5,20
5,00
2026 2027 2028 2029 2030

Fonte: BCB - Focus.
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Panorama Ministro da Fazenda — Dario Carnevalli Durigan

Macroeconémico Secretario Executivo — Rogério Ceron de Oliveira

Agosto de 2026 Secretaria de Politica Econdmica — Débora Freire Cardoso

Subsecretario de Politica Macroecondmica — Rafael de Azevedo Ramires Leao

Equipe Técnica Responsavel:

Ana Caroline Alves Ribeiro

Anderson Matheus Santos Nunes Tinoco
Carlos Henrique Coélho de Andrade
Elder Linton Alves de Araujo

Fabiano José Muniz

Graziella Magalhaes Candido de Castro
Gustavo Miglio de Melo

Hugo Carcanholo lasco Pereira

[talo Davi Veras de Carvalho da Silva
Joao Antonio Henrique Franklin
Lorena Silva Brandao

Musa Ferreira Gomes Lara

Contato: conjuntura.df.spe@fazenda.gov.br
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Ministério da Fazenda

Para maiores informacdes acesse o site da Secretaria de Politica Econdmica:

www.gov.br/fazenda/pt-br/orgaos/spe
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