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indices para catalogo sistematico:
1. Projegdes Macroecondmicas.
2. Inflagéo.

3. Conjuntura econémica.
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Apresentacao

Este boletim apresenta as projegdes mensais do IMB/SGG para o periodo julho—setembro
de 2026, contemplando métricas de inflagdo: o IPCA, o INPC e as medidas de nucleo do IPCA
acompanhadas pelo Banco Central. No acumulado do ano, de janeiro a junho, o IPCA variou
3,36% no Brasil e 3,52% em Goiania, enquanto o INPC de Goiania acumulou 3,49%. Para julho-
setembro, projeta-se arrefecimento das variagdes mensais, com previsdes centrais entre 0,07%
e 0,34%. Para o fechamento de 2026, as proje¢des sdo de 5,05% (IPCA) e 5,07% (INPC) no Brasil,
e de 5,26% (IPCA) e 5,13% (INPC) em Goiania. A média dos nucleos do IPCA situa a inflagdo
subjacente em 4,20%.

1. Resumo das Projegoes

A Figura 1 apresenta as proje¢oes de variagao mensal para julho—setembro de 2026, in-
cluindo os respectivos intervalos de predicdo de 95%. Projeta-se desaceleragdao em relacao
aos meses anteriores, especialmente em agosto, em todos os indices observados, conforme
mostrado abaixo.

Figura 1: Projegoes de variagao mensal para julho—setembro de 2026
(Brasil e Goidnia, em percentual, com intervalo de predicdo de 95%)
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Fonte: IBGE; Projecoes IMB/SGG. Elaboracado: IMB/SGG.
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A Figura 2 abaixo sintetiza as projegoes para as variagées acumuladas no ano do IPCA e
INPC para o Brasil e para Goiania.

Figura 2: Projegoes para as variagoes acumuladas no ano de 2026
(Brasil e Goidnia, em percentual, com intervalo de predicdo de 95%)
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Fonte: IBGE; ProjecOes IMB/SGG. Elaboracado: IMB/SGG.

2. IPCA e INPC - Brasil

Para o Brasil, as proje¢des de IPCA e INPC acumulados em 2026 estédo centradas em 5,05%
(4,82%-5,27%) e 5,07% (4,71%-5,35%), respectivamente, conforme apresentado na Figura 2.
A variagdo acumulada observada do IPCA nacional de janeiro a junho foi de 3,36%. Para os
meses julho—-setembro, projeta-se arrefecimento das variagdes mensais frente ao observado
em abril-maio, com valores centrais mensais entre 0,13% e 0,28%.

A Figura 3 apresenta o IPCA e o INPC do Brasil acumulados em cada ano desde 2023, com
o fechamento de 2026 projetado. As proje¢des apontam que a inflagdo acumulada no ano cor-
rente devera superar o observado nos anos anteriores, em ambos os indices acompanhados.
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Figura 3: Taxa de variagao acumulada no ano do IPCA e INPC
(Brasil, 2023-2026, em percentual; 2026 projetado)

IPCA INPC

6,0%
S 62 483 5,05 477 5,07
o )
% 4,26
o 4,0% 3,71 3,90
c
o
kel
©
S
E 2,0%
=]
3]
<

0,0%

2023 2024 2025 2026 2023 2024 2025 2026

. Observado . Projetado

Fonte: IBGE; Proje¢6es IMB/SGG. Elaboragao: IMB/SGG.

A Figura 4 apresenta as projegdes de variagao mensal do IPCA e do INPC nacionais para
julho—setembro de 2026, com os respectivos intervalos de predigdo de 95%. O ultimo dado
observado refere-se a junho de 2026, quando o IPCA do Brasil variou 0,16% e o INPC, 0,14%.

Figura 4: IPCA e INPC: variagao mensal projetada
(Brasil, jul-set/2026, em percentual, com intervalo de predi¢do de 95%)
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Fonte: IBGE; Proje¢oes IMB/SGG. Elaboragéo: IMB/SGG.
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2.1 Ntcleos do IPCA

0 Banco Central do Brasil monitora diversas medidas de nucleo do IPCA, cuja metodologia
esta consolidada na Nota Técnica n° 57 do BCB (dezembro de 2025). Este boletim acompanha
cinco delas: IPCA-EXO0, IPCA-EX3, IPCA-MS, IPCA-DP e IPCA-P55."

Os nucleos de inflagdo procuram identificar a tendéncia subjacente da dindmica dos pre-
¢os ao reduzir ou eliminar o impacto de componentes mais volateis, choques temporarios e
fatores sazonais. Essa abordagem torna-se especialmente relevante em periodos de choques
econdmicos, como aqueles associados as oscilagdes internacionais do prego do petréleo de-
correntes de conflitos geopoliticos, a exemplo das tensdes envolvendo a guerra no Ird. Isso
permite distinguir aumentos temporarios de precos de mudangas mais persistentes na ten-
déncia inflacionaria.

A Figura 5 apresenta, para as medidas mencionadas, o acumulado observado até junho de
2026, as projegdes de variagdo mensal para julho—setembro e a projegado para o fechamento
do ano.

Figura 5: Projegoes da variagao mensal e acumulada dos ntcleos do IPCA
(em percentual; projecées com intervalo de predicdo de 95%; média e mediana das cinco medidas em
laranja)
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Fonte: SGS/BCB, IBGE. Proje¢des IMB/SGG. Elaboragédo: IMB/SGG.

"Para detalhes, ver Nota Técnica n° 57 do Banco Central do Brasil (dez/2025).
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A média dos nucleos considerados situa a inflagdo subjacente e 4,20% para o fechamento
de 2026, com dispersao relevante entre as medidas: de 3,42% no IPCA-MS a 4,80% no IPCA-
EX3. Vale destacar que todas as projecoes centrais apresentadas permanecem acima da meta
de 3,00% fixada pelo CMN, sinalizando pressdes inflacionarias persistentes.

3. IPCA e INPC - Goiania

O IPCA de Goiania acumulou 3,52% nos primeiros seis meses de 2026. A projegao para o
fechamento de 2026 é de 5,26% (5,00%~-5,53%). O INPC acumulou 3,49% no mesmo periodo,
com projecdo de 5,13% (4,81%—5,32%). Para os meses julho-setembro, projeta-se variagdo
mensal entre 0,07% e 0,34% para o IPCA e entre 0,07% e 0,27% para o INPC.

A Figura 6 apresenta o IPCA e o INPC de Goiania acumulados em cada ano desde 2023,
com o fechamento de 2026 projetado destacado em cor distinta.

Figura 6: Taxa de variagao acumulada no ano do IPCA e INPC
(Goiénia, 2023-2026, em percentual; 2026 projetado)
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Fonte: IBGE; Proje¢bes IMB/SGG. Elaboragao: IMB/SGG.

A Figura 7 apresenta as projegoes de variagao mensal do IPCA e do INPC de Goiania no
periodo julho—-setembro de 2026, com os respectivos intervalos de predigdo de 95%. O ultimo
dado observado refere-se a junho de 2026, quando o IPCA de Goiania variou 0,27% e o INPC,
0,28%, ante 0,16% e 0,14% no Brasil, respectivamente.
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Figura 7: IPCA e INPC: variagao mensal projetada
(Goiénia, jul-set/2026, em percentual, com intervalo de predi¢do de 95%)
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Fonte: IBGE; Proje¢6es IMB/SGG. Elaboragao: IMB/SGG.

4. Conclusao

De forma geral, as proje¢des indicam um cenario de arrefecimento da inflagdo ao longo
do trimestre, com expectativa de desaceleragcao das variagdes mensais em todos os indices
analisados em relagdo aos meses anteriores. Esse comportamento é observado tanto para o
IPCA quanto para o INPC, no Brasil e em Goiania, bem como para as medidas de nucleo do
IPCA, sugerindo uma reducgéao gradual de intensidade das pressodes inflacionarias.

Apesar da desaceleragao esperada, as proje¢des para o acumulado de 2026 permanecem
em patamar elevado, especialmente em relagdo a meta definida pelo Conselho Monetario Na-
cional (CMN), refletindo a persisténcia da inflagdo observada ao longo do primeiro semestre do
ano. No mais, essa desaceleragdao é compativel com um cendrio de politica monetaria ainda
restritiva, ancoragem das expectativas de inflagado e dissipagao dos efeitos de choques tempo-
rarios, como oscilagdes nos precos de commodities.

Por fim, vale ressaltar que as projegoes apresentadas neste boletim estao sujeitas a incerte-
zas inerentes ao cenario econdémico e poderao ser revistas a medida que novas informacgoes se
tornem disponiveis. Entre os principais fatores de risco destacam-se a manutenc¢ao ou intensifi-
cacao das tensdes geopoliticas internacionais, as decisdes de politica monetdaria do Comité de
Politica Monetdria (Copom) e a ocorréncia de eventos climaticos adversos, capazes de afetar
a oferta de alimentos e energia, com reflexos sobre a dinamica dos pregos.
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