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em 2025
Indústria brasileira desacelera

Em 2025, a economia brasileira cresceu 2,3% com alta real de 1,9% do PIB per 
capita. O resultado anual, contudo, não traduz plenamente a dinâmica do perío-
do. Ao longo do ano, a atividade perdeu força de maneira gradual, encerrando 
2025 em ritmo bem mais moderado do que aquele observado no início da tra-
jetória de expansão1  (gráfico nº 1). 

Esse movimento aparece com clareza na série dessazonalizada do PIB. Após 
avançar 1,5% no primeiro trimestre e 0,3% no segundo, a economia ficou 
estagnada no terceiro trimestre e cresceu apenas 0,1% no quarto. Na compara-
ção entre semestres, o crescimento passou de 2,7% no primeiro para 1,8% no 
segundo, sinalizando perda de dinamismo da demanda doméstica em um con-
texto de política monetária restritiva.

Pela ótica da demanda, a desaceleração esteve associada sobretudo ao enfra-
quecimento do investimento e do consumo das famílias. No quarto trimestre, a 
formação bruta de capital fixo recuou 3,5% frente ao trimestre anterior, 
enquanto o consumo das famílias ficou estável. No acumulado do ano, ambos 
ainda registraram crescimento, de 2,9% e 1,3%, respectivamente, mas em 
ritmo inferior ao de 2024. Os dados semestrais reforçam esse quadro: o consu-
mo das famílias desacelerou de 2,0% para 0,7%, e o investimento passou de 
alta de 6,5% no primeiro semestre para retração de 0,4% no segundo.

�

[1]  Informe Contas Nacionais Trimestrais_4T25.doc

https://ftp.ibge.gov.br/Contas_Nacionais/Contas_Nacionais_Trimestrais/Fasciculo_Indicadores_IBGE/pib-vol-val_202504caderno.pdf
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Do lado da oferta, a agropecuária foi o 
principal vetor de crescimento em 
2025. O setor avançou 11,7% no ano, 
sustentado pelo aumento da produção 
e da produtividade, com destaque para 
milho e soja. Mesmo no segundo 
semestre, quando a economia perdeu 
ímpeto, a atividade agropecuária man-
teve expansão elevada. Essa resiliên-
cia ajuda a explicar por que, apesar da 
fraqueza da demanda interna, o PIB 
agregado permaneceu em terreno 
positivo.

A indústria, em contraste, mostrou 
sinais mais evidentes de desacelera-
ção. No ano, cresceu 1,4%, apoiada 
principalmente pelas indústrias extrati-
vas, enquanto a transformação recuou 
0,2% e a construção avançou apenas 
0,5%. No quarto trimestre, a indústria 

caiu 0,7% na série com ajuste 
sazonal, com retração da constru-
ção e da manufatura. Os dados do 
segundo semestre tornam esse 
movimento mais nítido: a indús-
tria de transformação passou de 
crescimento modesto na primeira 
metade do ano para queda na 
segunda, e a construção também 
voltou ao terreno negativo.

Os serviços seguiram como princi-
pal elemento de sustentação da 
atividade fora da agropecuária. O 
setor cresceu 1,8% em 2025 e 
avançou 0,8% no quarto trimestre 
frente ao período anterior, embora 
com desempenho desigual entre 
seus segmentos. Houve perda de 
ritmo em atividades mais ligadas 
ao ciclo econômico, como comércio 

�������������– Variação do PIB brasileiro - últimos quatro trimestres / quatro trimestres imedia-
tamente anteriores – 2024.IV a 2025.IV
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pressiona o Banco Central
Choque do petróleo 

A guerra de Israel e dos Estados Unidos contra o Irã, ao gerar forte volatilida-
de no mercado internacional de petróleo e afetar os preços da commodity, 
está levando o mercado a reprecificar a trajetória da Selic para a próxima 
reunião do Banco Central. No que se refere ao preço do barril de Brent, houve 
alta de US$ 70,0 antes da guerra para US$ 115,0 duas semanas depois, o 
que corresponde a um aumento de 64%. Em função desse choque sobre o 
preço do barril, reduziu-se a aposta em um corte de 0,5 ponto percentual na 
Selic, ao mesmo tempo em que aumentaram as estimativas de redução de 
0,25 ponto percentual, que foi sancionada na última reunião do Comitê de 
Política Monetária (Copom), quando a Selic passou de 15,0% a.a. para 
14,75% a.a.

[2] Banco Central do Brasil

e transportes, o que sugere que a resiliência dos serviços não decorreu de um 
fortalecimento generalizado da economia, mas de alguma sustentação em 
ramos menos sensíveis à desaceleração corrente.

Nesse ambiente, o setor externo ganhou importância relativa. As exportações 
cresceram 6,2% no ano, acima das importações, favorecidas pelo desempenho 
da agropecuária, do petróleo e de produtos minerais e alimentícios. Isso contri-
buiu para amortecer os efeitos da perda de tração da demanda interna. Ainda 
assim, a composição desse impulso revela uma expansão concentrada em seg-
mentos primários e extrativos, com menor capacidade de irradiar dinamismo 
para o conjunto da estrutura produtiva. 

Os dados de janeiro de 2026 reforçam essa leitura. O IBC-Br2  subiu 0,78% na 
margem, mas cresceu apenas 0,98% em relação ao mesmo mês do ano ante-
rior, enquanto o acumulado em 12 meses desacelerou para 2,26%. Os serviços 
mantiveram algum fôlego, a indústria mostrou reação limitada, e a agropecuá-
ria recuou na margem após o forte desempenho de 2025. Em síntese, a econo-
mia brasileira atravessou 2025 em desaceleração gradual, encerrando o ano 
com baixo dinamismo e ingressando em 2026 ainda apoiada em poucos veto-
res de sustentação. 

https://www.bcb.gov.br/
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De acordo com o mercado, o principal canal dessa revisão é o petróleo, que 
passou a concentrar o risco inflacionário derivado do choque geopolítico. A alta 
da commodity pressiona diretamente os preços de combustíveis, transportes e 
custos produtivos, além de afetar indiretamente as expectativas de inflação. 
Antes da guerra os modelos apontavam inflação próxima da meta de 3%, o que 
sustentava a expectativa de um corte mais forte. Com a escalada do conflito, 
todavia, as projeções passaram para uma faixa entre 3,4% e 4%, reduzindo o 
espaço para uma flexibilização monetária mais agressiva.

Ademais, o choque externo tende a operar em conjunto com o câmbio. Em um 
ambiente de maior aversão ao risco, moedas de economias emergentes podem 
sofrer pressão, ampliando o repasse inflacionário por meio dos preços de impor-
tados e insumos dolarizados. Por isso, a decisão do Banco Central não depende 
apenas da trajetória do petróleo, mas da combinação entre commodity, taxa de 
câmbio e seus efeitos sobre as expectativas. Nesse contexto, o direcionamento 
emitido anteriormente pelo Copom deixa de ser entendido como compromisso 
rígido, tornando-se subordinado à mudança das condições macroeconômicas.
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���������������– IPCA (acumulado 12 meses) – fevereiro/24 a fevereiro/26 
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Em janeiro de 2026, a indústria brasileira registrou crescimento de 1,8% 
frente a dezembro de 2025, com avanço pronunciado na indústria de 
transformação (+2,1%) e difusão do resultado positivo entre os setores, uma 
vez que 19 dos 25 ramos pesquisados (76%) ampliaram a produção. O 
resultado foi considerável, mas deve ser qualificado pela baixa base de 
comparação, já que dezembro de 2025 havia registrado retração de -1,9%, 
após um período de virtual estagnação. Por isso, embora tenha havido 
recuperação na margem, o nível de produção de janeiro de 2026 permaneceu 
0,3% abaixo do observado em setembro de 2025, desconsiderados os efeitos 
sazonais. Entre os destaques do mês, sobressaem produtos químicos 
(+6,2%), impulsionados pela produção de fertilizantes e defensivos, e 
veículos e autopeças (+6,3%), favorecidos pela liberação de crédito do 
programa Move Brasil para renovação da frota de caminhões, além de 
derivados de petróleo e biocombustíveis (+2,0%). Ainda assim, o avanço não 
recompôs integralmente as perdas acumuladas no fim de 2025 nem alterou o 

A produção industrial brasileira
Em janeiro de 2026
 

Tais condições  contribuem para manter a pressão do mercado sobre o Banco 
Central e tornam mais delicada a decisão de iniciar um ciclo de cortes. Desse 
modo, a guerra e a alta do petróleo alteraram o balanço de riscos enfrentado 
pelo Copom, levando o mercado a substituir a expectativa de um corte mais 
amplo por uma leitura de afrouxamento condicional, gradual e dependente 
da evolução do cenário internacional e doméstico.

Contudo, uma redução apenas gradual da Selic, como sinalizada pelo Banco 
Central, tende a ser pouco eficaz para combater uma inflação cuja origem 
está em um choque de oferta externo, como o aumento do preço do petróleo. 
Nesse tipo de contexto, juros elevados têm capacidade limitada de conter a 
propagação inicial do choque sobre os custos, mas produzem efeitos diretos 
sobre a desaceleração da demanda, do investimento e do nível de atividade. 
Assim, a insistência em uma política monetária demasiadamente restritiva 
pode contribuir para enfraquecer ainda mais o crescimento da economia 
brasileira, com eficácia relativamente baixa no processo de desinflação.
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Indicadores Conjunturais da 
Economia Brasileira 
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quadro de baixa confiança no setor industrial, influenciado pelo elevado 
patamar das taxas de juros, que restringe sobretudo os segmentos mais 
dependentes de crédito, como bens de capital e bens de consumo duráveis. 
Desse modo, janeiro sinaliza uma recuperação disseminada, mas ainda 
insuficiente para reverter o quadro de fragilidade observado em parte 
relevante da indústria3.
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�������������� Variação da Produção Industrial - Janeiro 2026 (%) 

https://www.gov.br/fazenda/pt-br/central-de-conteudo/publicacoes/transparencia-fiscal/boletim-resultado-fiscal-estrutural/2024/boletim-rfe-2024-2023-_final_2024.pdf
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