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MONTE BRAVO REDUZ PROJECAO PARA IPCA DE 2025 DE 4,8% PARA 4,6%; MANTEM
EM 4,5% A DE 2026

Por Maria Regina Silva

Séo Paulo, 13/11/2025 - A Monte Bravo reduziu sua projecio para o indice Nacional de Precos ao
Consumidor Amplo (IPCA) deste ano, de alta de 4,8% para 4,6%. A alteragdo, explica a corretora em Carta
Mensal antecipada a Broadcast, considera as surpresas de curto prazo. Para 2026, a estimativa para o
IPCA foi mantida em 4,5%, exatamente no teto da meta.

"A inflagdo teve dindmica benigna no curto prazo, com surpresas favoraveis no indice cheio e nas medidas
qualitativas da inflagdo", afirma o economista-chefe da Monte Bravo, Luciano Costa.

Com relagdo a atividade, a corretora avalia que a trajetoria de desacelerac@o se consolidou com a
divulgacao dos dados do terceiro trimestre. No mercado de trabalho, contudo, os sinais foram divergentes,
com recuperagdo da abertura de vagas, mas reversdo da tendéncia de queda da taxa de desemprego
observada até setembro.

Segundo a Monte Bravo, a moderagdo do emprego reforga o sinal de acomodagdo do mercado de trabalho,
que deve levar o nivel de ocupagdo a seguir em alta nos proximos meses partir do arrefecimento adicional
do emprego e do aumento da procura por trabalho. "Esperamos que a taxa de desemprego se eleve da
média de 6,2% em 2025 para 6,7% em 2026", diz.

Ao considerar os dados da industria, servicos, vendas do varejo e do mercado de trabalho, a corretora
estima crescimento de 0,1% no Produto Interno Bruto (PIB) brasileiro no terceiro trimestre em relacao ao
periodo imediatamente anterior, quando cresceu 0,4%. Para o quarto trimestre, estima incremento de 0,1%,
0 que resultara em crescimento de 1,9% no PIB em 2025. Com expectativa de corte de juros e termos de
trocas mais favoraveis, o PIB deve apresentar alta de 2% em 2026, segundo a corretora.

Selic

A Monte Bravo mantém sua proje¢ao de que o Comité de Politica Monetaria (Copom) iniciard o processo
de cortes da Selic em janeiro de 2026, com queda de 0,50 ponto porcentual. Segundo Costa, no primeiro
més do ano que vem, a inflagdo projetada pelo Banco Central no horizonte relevante estara proxima da
meta, o que abrira caminho para o colegiado comecar a flexibilizacdo monetaria, "levando a taxa Selic para
11% ao ano ao final do ciclo".

A corretora ainda deixou inalterada sua expectativa para o governo central, de déficit primario de 0,6% do
PIB. Isso, juntamente com o resultado negativo de 0,2% do PIB de Estados e Municipios - resultara em
resultado consolidado do setor publico de 0,8% do PIB em 2025, estima.

Para 2026, a MP 1303/25 previa ganhos de receita e cortes de gastos equivalentes a R$ 31,6 bilhdes (0,2%
do PIB), cita. "O governo conseguiu recompor cerca de R$ 25 bilhdes ao passar as medidas de controle de
gastos e restringir o uso de créditos de compensagdes tributarias. Ainda assim, o governo precisa de novas
medidas de arrecadacdo e de corte de gastos para conseguir entregar a meta de superavit primario de 0,25%
do PIB", explica.

"Além disso, o projeto de or¢camento para 2026 tem reafirmado uma pratica recorrente do governo:
superestimar as receitas e subestimar as despesas, especialmente com beneficios previdenciarios, abono
salarial, seguro-desemprego e BPC", acrescenta o economista-chefe da Monte Bravo.
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Em 2026, a corretora projeta uma deterioragao adicional do resultado do governo central, com déficit de
0,8% do PIB, enquanto estados e municipios devem manter déficit de 0,2%, resultando em déficit

consolidado de 1,0% do PIB.
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