Nota técnica: PIB

Desaceleracao ja esperada do ritmo de crescimento no segundo
trimestre

PIB por setores e componentes

Var. interanual (T/T-4) Var. trimestral (T/T-1)
% % com ajuste sazonal

2023 2024 2025* 2024.11 2024.11 2024.IV 2025.1 2025.1 2024.11 2024.l1 2024.IV 2025.1 2025.ll

PIB p.m 3,2 3,4 3,2 3,3 4,0 3,6 2,9 2,2 %5 0,8 0,1 1,3 0,4
Oferta
Agropecudria 16,3 -3,2 5,8 -3,3 -0,8 -1,5 10,2 10,1 -0,8 1,2 -3,4 12,3 -0,1
Industria 1,7 3,3 2,4 4,0 3,6 2,5 24 1,1 0,8 0,9 0,2 0,0 0,5
Industrias extrativas 9,2 0,5 1,0 1,3 -1,0 -3,6 0,2 8,7 -5,4 -0,2 1,6 2,9 54
Industrias de transformacdo -1,3 3,8 3,1 3,7 4,2 53 2,8 0,0 2,1 1,0 0,5 -1,0 -0,5
Eletricidade e gas 5,8 36 -06 8,3 3,7 -3,5 1,6 -4,0 0,5 -1,4 -0,5 1,8 -2,7
Construgao -0,3 4,3 3,6 4,4 57 51 3,4 0,2 31 -1,4 2,3 -0,6 -0,2
Servigos 2,8 3,7 2,9 3,6 4,1 3,4 2,1 2,0 0,8 0,8 0,2 0,4 0,6
Comeércio 0,8 3,8 2,9 3,8 3,9 4,7 2,1 0,9 1,2 0,3 0,2 0,5 0,0
Transporte e armazenagem 2,4 1,9 2,2 0,8 2,5 3,9 1,1 1,3 1,0 0,5 0,3 -0,5 1,0
Informagdo e comunicagdo 2,9 6,2 6,8 5,7 7,8 6,2 6,9 6,4 1,5 2,4 -0,3 3,0 1,2
Atividades financeiras 7,5 3,7 3,3 4,7 5,1 2,0 2,1 3,8 1,0 1,0 -0,3 0,6 2,1
Atividades Imobiliarias 30 33 27 3,8 3,1 2,6 2,8 2,2 0,8 0,9 0,3 0,7 0,3
Outras atividades de servigos 3,4 5,3 4,0 51 6,4 45 2,5 2,7 0,6 1,8 -0,2 0,2 0,7
APU 1,6 1,8 1,0 1,5 1,7 1,7 0,5 0,2 0,5 0,4 0,0 0,5 -0,4
Demanda
Consumo das Familias 3,2 4,8 3,4 51 5,5 3,7 2,6 1,8 1,2 1,3 -1,0 1,0 0,5
Consumo do Governo 3,8 1,9 1,0 1,2 1,3 1,2 1,1 0,4 0,0 0,6 0,4 0,0 -0,6
FBCF 30 73 83 5,7 10,8 9,4 9,1 41 2,6 2,6 0,4 3,2 99
Exportagdo 8,9 2,9 1,2 4,3 2,1 -0,7 1,2 2,0 1,3 -0,4 -1,4 3,1 0,7
Importac3o (-) 41,2 14,7 12,8 14,7 17,7 16,0 140 4,4 8,5 1,3 0,3 5,5 -2,9

Fonte: IBGE. Elaboragdo: SPE/MF. *2025: acumulado em 4 trimestres até 2T25.
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Evolucao do crescimento na comparacao trimestral

No segundo trimestre de 2025, o PIB brasileiro cresceu 0,4% na comparacao trimestral com ajuste
sazonal. O resultado veio pouco acima da mediana das previsdes de mercado (0,3%; AE) e em linha
com a projecao da SPE (0,4%).

Por setor produtivo, comparativamente as expectativas da SPE para o resultado na margem,
surpreendeu principalmente o recuo menos intenso do PIB da agropecuaria. O PIB da industria veio
levemente abaixo do esperado em funcdo da queda mais acentuada na producdo de energia e gas.
No setor de servigos, as atividades de comércio e imobilidrias surpreenderam positivamente, ao
contrario dos transportes, que cresceram menos que o projetado, e dos servicos prestados pela
administracdo publica, que recuaram, diferente do esperado. Pela 6tica da demanda, foi surpresa o
recuo no consumo do governo e a queda maior que esperada nas importacdes. Em compensacao,
o consumo das familias cresceu acima do esperado.

Com o resultado observado no segundo trimestre, o carrego estatistico para 2025 passou a ser de
aproximadamente 2,0%".

- Pela dtica da oferta, em relacdo ao trimestre anterior com ajuste sazonal, o setor
agropecuario registrou queda de 0,1%, ante alta expressiva de 12,3% no primeiro
trimestre de 2025. Na industria, houve crescimento de 0,5% na margem, ante
estabilidade no trimestre anterior (0,0%). No setor de servicos, a atividade avancou 0,6%
no segundo trimestre, ante alta de 0,4% no primeiro trimestre.

- Pela otica da demanda, na margem e com ajuste sazonal, o consumo das familias
cresceu 0,5%, desacelerando em relacdao ao trimestre anterior (1,0%). O consumo do
governo, por outro lado, recuou na margem, passando de 0,0% no primeiro trimestre
para queda de 0,6% no segundo trimestre. A formagao bruta de capital fixo recuou 2,2%,
depois de crescer por seis trimestres consecutivos. As exportacdes desaceleraram de
3,1% no trimestre anterior para 0,7% no segundo trimestre, enquanto as importacdes
registraram queda de 2,9% no segundo trimestre, ante alta de 5,5% no trimestre anterior.

- A contribuicdo da absorcao doméstica para o PIB do segundo trimestre foi negativa em
cerca de 0,2 ponto percentual, ante contribuicdo positiva de cerca de 1,2 ponto
percentual no primeiro trimestre. No caso do setor externo, a contribuicdo para o
resultado do PIB na margem passou de queda de 0,4 ponto percentual no primeiro
trimestre de 2025 para alta de 0,7 ponto percentual no segundo, contribuindo para esse
resultado o recuo expressivo das importacdes na margem. A variacao dos estoques,
obtida por residuo, explicou -0,1 ponto percentual do resultado observado para o PIB no
trimestre.

1 Resultado apds realizada dessazonalizacdo pela metodologia adotada pelo IBGE, de forma a se obter variagdo nula
na margem nos proximos trimestres de 2025.
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Contribuicao de componentes da demanda para o PIB
(emp.p.)
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*QObtida por residuo entre o PIB total e os componentes da demanda.

Fonte: IBGE. Elaboragdo: SPE/MF.

- Atividades menos sensiveis ao ciclo monetario e de crédito contribuiram em maior
magnitude para explicar a expansao da atividade no segundo trimestre, com destaque para
a producdo extrativa e para os servicos financeiros. A contribuicdo de componentes ciclicos
foi menor, embora também positiva.

PIB por componentes mais e menos sensiveis ao ciclo
Indice dessaz, 2019=100
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Fonte: IBGE. Elaboragdo: SPE/MF.

- A taxa de investimento recuou de 17,8% no primeiro trimestre de 2025 para 16,8% no
segundo, refletindo a queda na formagao bruta de capital fixo comparativamente ao avango
do PIB em valores correntes.
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Taxa de investimento
(% do PIB total)
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Fonte: IBGE. Elaboracdo: SPE/MF.

Evolucao do crescimento na comparacao interanual

Comparativamente ao mesmo periodo de 2024, o PIB do segundo trimestre cresceu 2,2%,
desacelerando ante a alta de 2,9% verificada no primeiro trimestre de 2025. A variacao, nessa
base de comparacao, ficou em linha com a mediana das expectativas de mercado (2,2%; AE) e
com a projecao da SPE (2,2%).

Por setor produtivo, houve desaceleragdo mais expressiva no PIB da industria, enquanto o PIB
da agropecuaria e de servicos desaceleram apenas marginalmente.

- O PIB agropecuario avancou 10,1% no segundo trimestre, ante alta de 10,2% no
trimestre anterior. O ritmo de crescimento se manteve elevado frente ao segundo
trimestre do ano anterior repercutindo, principalmente, a maior producao de milho 22
safra, soja, arroz, algodao e café. A pecuaria também contribuiu positivamente.

- O PIB da indUstria avancou 1,1% no segundo trimestre, ante crescimento de 2,4% no
trimestre anterior, repercutindo desaceleragdo na construgao e recuo na producao de
eletricidade e gas em funcao do menor consumo e acionamento de bandeiras tarifarias.
A industria de transformacao ficou estavel no periodo, com a queda na producao de
bens de capital e consumo sendo compensada pelo avanco na produc¢do de bens
intermediarios. A indUstria extrativa se recuperou, impulsionada pela extracdo de
minério de ferro, petréleo e gas natural.

- No setor de servicos, o crescimento interanual do PIB desacelerou de 2,1% no primeiro
trimestre para 2,0% no segundo. A desaceleracao repercutiu o menor ritmo de
expansao nas atividades do comércio, informacdao e comunicacao, imobiliarias e
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utilidades publicas. Em contrapartida, houve aceleracdo nos servicos de transporte e
armazenagem, financeiros e em outras atividades de servicos.

Ainda na comparacao interanual, pela 6tica da demanda, houve desaceleracdo no ritmo
de expansdo da absor¢do doméstica, enquanto a contribuicdo do setor externo para o
crescimento aumentou na passagem entre trimestres.

- A variagao interanual do consumo das familias desacelerou de 2,6% para 1,8% do
primeiro para o segundo trimestre, refletindo, principalmente, a desaceleracao no
consumo de bens duraveis. Essa desaceleracdo esta associada ao menor ritmo de
expansao interanual da massa de rendimentos e das concessdes de crédito.

- O consumo do governo também desacelerou na comparacao interanual, passando de
1,1% para 0,4% do primeiro para o segundo trimestre de 2025.

- A formagdo bruta de capital fixo cresceu 4,1% no segundo trimestre, apds expansao
de 9,1% no primeiro trimestre. O menor ritmo de crescimento da formacao bruta de
capital fixo reflete a desaceleracdo na construcdo e na importacdo de maquinas e
equipamentos, além da queda na producdo de bens de capital.

- As exportacdes cresceram 2,0% no segundo trimestre, ante alta de 1,2% no primeiro
trimestre, enquanto as importacdes desaceleraram de 14,0% para 4,4%. Na passagem
entre trimestres, destaca-se o maior ritmo de expansdo nas exportacdes de produtos
extrativos e industrializados, com destaque para veiculos automotores, em
contrapartida a retracdo na exportacdo de produtos agropecuarios. No caso das
importacdes, contribuiu para a desaceleragdo frente ao trimestre anterior o menor
ritmo de compra de servi¢os e de produtos agropecuarios e industrializados, sobretudo
bens de capital.

Comparacao no acumulado em quatro trimestres

Na comparacao anual, o PIB desacelerou de 3,5% para 3,2% do primeiro para o segundo trimestre
de 2025. O PIB agropecuario avancou 5,8%, ante alta de 1,8% no primeiro trimestre. Os demais
setores desaceleraram nessa métrica. O crescimento da indUstria passou de 3,1% para 2,4%,
enquanto a expansao dos servi¢os passou de 3,3% para 2,9%.
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PIB total
var. acum. em 4 trimestres - %
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Fonte: IBGE. Elaboragdo: SPE/MF.
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PIB Agropecudrio

var. acum. em 4 trimestres - %
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Pelo lado da demanda, no mesmo periodo, o ritmo de expansao do consumo das familias recuou de
4,2% para 3,4%, o consumo do governo de 1,2% para 1,0%, e o investimento de 8,8% para 8,3%. As
exportacdes e importacdes também desaceleraram no periodo. O crescimento das exportacdes
passou de 1,8% no primeiro trimestre para 1,2% no segundo, enquanto o ritmo de expansao das

importacdes passou de 15,6% para 12,8%.
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FBCF Exportagoes
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Fonte: IBGE. Elaboragdo: SPE/MF.

Perspectivas para o crescimento

No segundo trimestre, o crescimento na margem foi similar a estimativa da SPE. No entanto,
a desaceleracdao ocorreu em ritmo mais acentuado do que o previsto no Boletim MacroFiscal
de julho, quando ainda havia poucos indicadores coincidentes divulgados.

Para o terceiro trimestre, o ritmo de crescimento projetado para o PIB na margem é pouco
inferior ao observado para o segundo trimestre. Embora a desaceleracdo nas concessdes de
crédito venha se acentuando nos ultimos meses, junto com o aumento nas taxas de juros
bancarias e na inadimpléncia, o mercado de trabalho segue resiliente, podendo impulsionar a
atividade junto ao pagamento dos precatorios e a recente expansao do crédito consignado ao
trabalhador.

Ainda que a expectativa inicial seja de leve desaceleracdo na margem no terceiro trimestre, a
estimativa de crescimento de 2,5% para 2025 tem leve viés de baixa devido a desaceleracao
mais acentuada do crescimento no segundo trimestre comparativamente ao esperado em
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julho e ainda em repercussao aos efeitos defasados e cumulativos da politica monetaria na
atividade econdmica.

Comparativo internacional

Dentre os paises do G-20 que ja divulgaram o resultado do PIB do segundo trimestre, o Brasil ocupou
a nona posicado na margem; e a sexta posi¢cao na comparacgao interanual e no acumulado em quatro
trimestres.

PIB dos paises do G-20 no 2T25 - varia¢do trimestral com ajuste sazonal (%)
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