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Industria brasileira desacelera

em 2025

Em 2025, a economia brasileira cresceu 2,3% com alta real de 1,9% do PIB per
capita. O resultado anual, contudo, ndo traduz plenamente a dinamica do perio-
do. Ao longo do ano, a atividade perdeu forca de maneira gradual, encerrando
2025 em ritmo bem mais moderado do que aquele observado no inicio da tra-
jetoria de expansao' (graficon®1).

Esse movimento aparece com clareza na série dessazonalizada do PIB. Apds
avancar 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-
¢ao 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 politica monetaria restritiva.

Pela dtica da demanda, a desaceleracao esteve associada sobretudo ao enfra-
quecimento do investimento e do consumo das familias. No quarto trimestre, a
formacdo bruta de capital fixo recuou 3,5% frente ao trimestre anterior,
enquanto o consumo das familias ficou estavel. 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 reforcam esse quadro; o0 consu-
mo das familias desacelerou de 2,0% para 0,7%, e o investimento passou de
alta de 6,5% no primeiro semestre para retracao de 0,4% no segundo.

[1] Informe Contas Nacionais Trimestrais_4T25.doc
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https://ftp.ibge.gov.br/Contas_Nacionais/Contas_Nacionais_Trimestrais/Fasciculo_Indicadores_IBGE/pib-vol-val_202504caderno.pdf
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Grafico n° 1- Variacdo do PIB brasileiro - Gltimos quatro trimestres / quatro trimestres imedia-

tamente anteriores - 2024.1V a 2025.1V
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Do lado da oferta, a agropecuaria foi o
principal vetor de crescimento em
2025. 0 setor avancou 11,7% no ano,
sustentado pelo aumento da producdo
e da produtividade, com destaque para
milho e soja. Mesmo no segundo
semestre, quando a economia perdeu
impeto, a atividade agropecuaria man-
teve expansado elevada. Essa resilién-
Cia ajuda a explicar por que, apesar da
fraqueza da demanda interna, o PIB
agregado permaneceu em terreno
positivo.

A inddstria, em contraste, mostrou
sinais mais evidentes de desacelera-
cao. No ano, cresceu 1,4%, apoiada
principalmente pelas industrias extrati-
vas, enquanto a transformacdo recuou
0,2% e a construcdo avancou apenas
0,5%. No quarto trimestre, a industria
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Elaboragdo: Geréncia de Desenvolvimento Empresarial,
Inovagdo e Pesquisa - IEL/AL

caiu 0,7% na série com ajuste
sazonal, com retracdo da constru-
cao e da manufatura. Os dados do
segundo semestre tornam esse
movimento mais nitido: a indds-
tria de transformacdo passou de
crescimento modesto na primeira
metade do ano para queda na
segunda, e a construcdao também
voltou ao terreno negativo.

Os servicos seguiram como princi-
pal elemento de sustentacdo da
atividade fora da agropecudria. O
setor cresceu 1,8% em 2025 e
avancou 0,8% no quarto trimestre
frente ao periodo anterior, embora
com desempenho desigual entre
seus segmentos. Houve perda de
ritmo em atividades mais ligadas
ao ciclo econémico, como comércio
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e transportes, 0 que sugere que a resiliéncia dos servicos ndao decorreu de um
fortalecimento generalizado da economia, mas de alguma sustentacdao em
ramos menos sensiveis a desaceleracao corrente.

Nesse ambiente, o setor externo ganhou importancia relativa. As exportacoes
cresceram 6,2% no ano, acima das importacoes, favorecidas pelo desempenho
da agropecudria, do petrdleo e de produtos minerais e alimenticios. Isso contri-
buiu para amortecer os efeitos da perda de tracdo da demanda interna. Ainda
assim, a composicao desse impulso revela uma expansao concentrada em seg-
mentos primarios e extrativos, com menor capacidade de irradiar dinamismo
para o conjunto da estrutura produtiva.

Os dados de janeiro de 2026 reforcam essa leitura. O IBC-Br? subiu 0,78% na
margem, mas cresceu apenas 0,98% em relacdo ao mesmo més do ano ante-
rior, enquanto o acumulado em 12 meses desacelerou para 2,26%. Os servicos
mantiveram algum félego, a industria mostrou reacdo limitada, e a agropecua-
ria recuou na margem apos o forte desempenho de 2025. Em sintese, a econo-
mia brasileira atravessou 2025 em desaceleracao gradual, encerrando o ano
com baixo dinamismo e ingressando em 2026 ainda apoiada em poucos veto-
res de sustentacao.

Choque do petroéleo

pressiona o Banco Central

A guerra de Israel e dos Estados Unidos contra o Irq, ao gerar forte volatilida-
de no mercado internacional de petroleo e afetar os precos da commodity,
esta levando o mercado a reprecificar a trajetoria da Selic para a proxima
reunido do Banco Central. No que se refere ao preco do barril de Brent, houve
alta de USS 70,0 antes da guerra para USS 115,0 duas semanas depois, 0
que corresponde a um aumento de 64%. Em funcdo desse choque sobre o
preco 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 reducdo de
0,25 ponto percentual, que foi sancionada na ultima reunido do Comité de
Politica Monetaria (Copom), quando a Selic passou de 15,0% a.a. para
14,75% a.a.

[2] Banco Central do Brasil 03
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De acordo com o mercado, o principal canal dessa revisao € o petréleo, que
passou a concentrar o risco inflacionario derivado do choque geopolitico. A alta
da commodity pressiona diretamente os precos de combustiveis, transportes e
custos produtivos, além de afetar indiretamente as expectativas de inflacdo.
Antes da guerra os modelos apontavam inflacdao préxima da meta de 3%, o que
sustentava a expectativa de um corte mais forte. Com a escalada do conflito,
todavia, as projecoes passaram para uma faixa entre 3,4% e 4%, reduzindo o
espaco para uma flexibilizacdo monetaria mais agressiva.

Grafico n° 2 -- IPCA (acumulado 12 meses) - fevereiro/24 a fevereiro/26
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Fonte: IBGE Elaboragdo: Geréncia de Desenvolvimento Empresarial,
Inovagdo e Pesquisa - IEL/AL

Ademais, o choque externo tende a operar em conjunto com o cambio. Em um
ambiente de maior aversao ao risco, moedas de economias emergentes podem
sofrer pressao, ampliando o repasse inflacionario por meio dos precos de impor-
tados e insumos dolarizados. Por isso, a decisao do Banco Central ndao depende
apenas da trajetodria do petroleo, mas da combinacdo entre commodity, taxa de
cambio e seus efeitos sobre as expectativas. Nesse contexto, o direcionamento
emitido anteriormente pelo Copom deixa de ser entendido como compromisso
rigido, tornando-se subordinado a mudanca das condicdes macroecondmicas.
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Tais condicdes contribuem para manter a pressao do mercado sobre o Banco
Central e tornam mais delicada a decisdo de iniciar um ciclo de cortes. Desse
modo, a guerra e a alta do petrdleo alteraram o balanco 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 evolucao do cenario internacional e doméstico.

Contudo, uma reducao apenas gradual da Selic, como sinalizada pelo Banco
Central, tende a ser pouco eficaz para combater uma inflacdo cuja origem
esta em um choque de oferta externo, como o aumento do preco do petrdleo.
Nesse tipo de contexto, juros elevados tém capacidade limitada de conter a
propagacado inicial do choque sobre os custos, mas produzem efeitos diretos
sobre a desaceleracao da demanda, do investimento e do nivel de atividade.
Assim, a insisténcia em uma politica monetaria demasiadamente restritiva
pode contribuir para enfraquecer ainda mais o crescimento da economia
brasileira, com eficacia relativamente baixa no processo de desinflacdo.

A producado industrial brasileira

Em janeiro de 2026

Em janeiro de 2026, a industria brasileira registrou crescimento de 1,8%
frente a dezembro de 2025, com avanco pronunciado na industria de
transformacdo (+2,1%) e difusao do resultado positivo entre os setores, uma
vez que 19 dos 25 ramos pesquisados (76%) ampliaram a producao. O
resultado foi consideravel, mas deve ser qualificado pela baixa base de
comparacao, ja que dezembro de 2025 havia registrado retracao de -1,9%,
apo0s um periodo de virtual estagnacao. Por isso, embora tenha havido
recuperacao na margem, o nivel de producdo de janeiro de 2026 permaneceu
0,3% abaixo do observado em setembro de 2025, desconsiderados os efeitos
sazonais. Entre os destaques do més, sobressaem produtos quimicos
(+6,2%), impulsionados pela producdo de fertilizantes e defensivos, e
veiculos e autopecas (+6,3%), favorecidos pela liberacdo de crédito do
programa Move Brasil para renovacao da frota de caminhdes, além de
derivados de petréleo e biocombustiveis (+2,0%). Ainda assim, 0 avanco nao
recompos integralmente as perdas acumuladas no fim de 2025 nem alterou o
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quadro de baixa confianca 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 duraveis.
Desse modo, janeiro sinaliza uma recuperacdo disseminada, mas ainda
insuficiente para reverter o quadro de fragilidade observado em parte
relevante da industria3.

Indicadores Conjunturais da

Economia Brasileira

Tabela n° 1 - Variacdo da Producao Industrial - Janeiro 2026 (%)

No més (com Mesmo més N Doze
. . 0 ano
ajuste sazonal) | ano anterior meses

Industria Geral 1,8 0.2 0,2 0,5

Bens de capital 2,0 -11,8 -11,8 -2,8

Bens intermediarios 1,7 1,2 1,2 1.5

Bens de consumo 1,8 0,1 01 -1,3

Bens de consumo duraveis 6,3 -4.0 -4,0 1.0

Semiduraveis e nao duraveis 1,2 0.8 0.8 -1.7

Extrativa Mineral 1,2 11,9 11,9 6,3

Transformagéo 2,1 -1.9 -1.9 -06
Fonte: IBGE Elaboragdo: Geréncia de Desenvolvimento Empresarial,

Inovagdo e Pesquisa - IEL/AL



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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Tabela n° 2 - indices de precos

fev/25 585 15,03 5.50 9,03 5,06 13,15 7.70
mar/25 5,74 15,09 5,00 9,61 5,48 14,15 822
abr/28 5,66 14,48 4,90 9,13 5,53 14,15 8,17
mai/2s | 14,64 4,58 9.31 §32 14,65 8.86
jun/2s 5,46 14,69 5,10 9,12 538 14,90 9,07
julas 5,60 14,76 4,31 10,02 5,23 14,90 9,19
ago/25 543 14,36 4,18 9,77 5,13 14,90 9.29
set/25 532 14,34 4,44 9.48 517 14,90 9,25
out/25 5,38 14,09 4,09 9,61 4,68 14,90 9.76
nov/28 5,33 13,75 4,00 938 4,46 14,90 9,99
dez/28 5,50 14,90 4.00 10,48 4.26 14,90 10.21
jan/26 523 13,75 3,90 9,48 4,44 14,90 10,02
fevi26 515 13,25 4,00 8,89 3,81 14,90 10,68
Fonte: Banco Central do Brasil (BCB).

Elaboragdo: Geréncia de Desenvolvimento Empresarial, Fontes: Ipeadata e Bacen
Inovagdo e Pesquisa - IEL/AL

Tabela n° 3 - Indicadores de Confianca |

fevi2s 4,25 73,05 2.951,00
mar/25 4,46 62,45 3.265,00
abri25 4,53 64,41 3.287,00
mail2s 4,28 65,62 3.355,00
juni25 4,37 68,61 3.400,00
juli2s 4,24 65,60 3.392,00
__agoi25 4,07 66,86 3.711,00
set/2b 3,99 61,81 4.351,00
outi2s 4,08 63,64 4.052,00
novi2s 4,13 59,43 4.417,00
dez/25 4,22 65,60 4.786,00
jan/26 4,04 72,46 5.063,00
fevi26 4,18 101,73 4.992,00
Fonte: Banco Central do Brasil (BCB)Y (FED)

Elaboragdo: Geréncia de Desenvolvimento Empresarial, Fonte: Banco Central do Brasil (BCB)/FED
Inovagdo e Pesquisa - IEL/AL
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Tabela n° 4 - Indicadores de Confianca Il
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Fonte: Banco Central do Brasil (BCB).

Elaboragéo: Geréncia de Desenvolvimento Empresarial, Fonte: Banco Central do Brasil (BCB).
Inovagdo e Pesquisa - IEL/AL
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