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PIB do Brasil acelera no

O PIB brasileiro cresceu 1,1% no primeiro trimestre de 2026 em relacdo ao
trimestre anterior, ja descontados os efeitos sazonais. Na comparacdao com o
mesmo periodo de 2025, a alta foi de 4,8%, enquanto o crescimento acumu-
lado em quatro trimestres desacelerou de 2,3% para 2,0%. O resultado
indica que a economia iniciou 2026 com mais félego do que no fim do ano
anterior, mas ainda sem romper a trajetéria de moderacdo observada
desde 2025

Essa dinamica refletiu a combinacdo de estimulos e restricoes. De um lado, o
reajuste do salario minimo, as transferéncias publicas, a renda do trabalho e
medidas de sustentacdo da renda e do crédito ajudaram a preservar a
demanda interna. De outro, os efeitos defasados da politica monetaria res-
tritiva continuaram pesando sobre consumo financiado, investimento e
setores mais dependentes de crédito. O desempenho do trimestre, portanto,
ndo deve ser lido como aceleracdo espontanea da atividade, mas como resul-
tado da disputa entre impulsos fiscais e sociais, de um lado, e juros elevados,
de outro.

Pela oOtica da oferta, os trés grandes setores avancaram: agropecuaria,
industria e servicos. A agropecuaria cresceu 2,0% na margem, favorecida
pelo calendario de colheita e por condicoes produtivas especificas. No
entanto, sua expansdo interanual foi de apenas 0,7%, em razdo da elevada
base de comparacdo de 2025. Assim, o setor continuou relevante para o
valor adicionado, mas com menor capacidade de repetir o impulso observado
No ano anterior.

A inddstria também cresceu 1,0% no trimestre, mas com composicdo desi-
gual. A alta foi puxada sobretudo pela industria extrativa e pela construcado,
enquanto a transformacdo recuou 0,9% frente ao primeiro trimestre de
2025. Esse contraste é relevante: setores ligados a commodities e obras
reagiram melhor, enquanto a manufatura permaneceu limitada pelo custo do
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https://www.gov.br/fazenda/pt-br/central-de-conteudo/publicacoes/conjuntura-economica/estudos-economicos/defeso-eleitoral-2026/nota_informativa_pib-1t2026.pdf
https://www.itau.com.br/itaubba-pt/analises-economicas/brasil
https://www.ipea.gov.br/cartadeconjuntura/

crédito, pela demanda moderada por
bens duraveis e pela fraqueza dos
bens de capital. Assim, os estimulos a
demanda e a recuperacdo de alguns
segmentos ajudaram parte da indus-
tria, mas ndao foram suficientespara
reverter afragilidade datransforma-
¢cao.

Nos servicos, o crescimento de 0,5%
na margem e de 2,1% na comparacao
anual confirmou a importancia do
setor para a sustentacdo do PIB. O
desempenho foi apoiado pelo merca-
do de trabalho, pela renda corrente e
pelo gasto das familias em atividades
menos dependentes de financiamen-
to. Segmentos como informacdo e
comunicacdo, atividades imobiliarias,
comércio e outros servicos avanca-
ram, enquanto transportes e ativida-
des financeiras perderam ritmo. A
politica fiscal e as transferéncias con-
tribuiram para manter a demanda,
mas os juros altos limitaram ramos
mais sensiveis aocrédito eacircula-
cdao de mercadorias.

Pela Otica da demanda, o consumo
das familias foi um dos principais
canais de sustentacdo da atividade. A
alta de 1,0% no trimestre, depois de
crescimento de apenas 0,2% no fim
de 2025, refletiu o efeito combinado
da renda do trabalho, do saldrio
minimo, das transferéncias publicas e
da manutencdo de algum acesso ao
crédito. Ainda assim, o consumo ndo
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esteve livre de restricoes: endivi-
damento, inadimpléncia e custo
financeiro elevado continuaram
limitando compras de maior valor
edecisdesdependentes de finan-
Ciamento.

A formacdo bruta de capital fixo
cresceu 3,5% na margem, mas
esse numero exige cautela. Parte
do resultado decorreu de importa-
coes de bens de capital, incluindo
uma plataforma de petrdleo, além
de uma base de comparacao baixa
no trimestre anterior. Na compara-
cdo interanual, o investimento
ainda caiu 1,4%, revelando que a
acumulacao produtiva ndosecon-
solidou.

As exportacdes liquidas tiveram
comportamento distinto conforme
a base de comparacao. Na margem,
0 setor externo retirou dinamismo
do PIB, pois as exportacdes cairam
1,7% e as importacoes cresceram
4,4%, movimento associado a
recomposicao da demanda interna
e a maior entrada de bens de capi-
tal e outros produtos importados.
Ja na comparacdo interanual, o
setor externo ainda contribuiu
positivamente, pois as exporta-
coes cresceram 7,4%, sustentadas
por commodities e bens industriais
especificos, enquanto as importa-
coes avancaram apenas 1,2%.
Dessa forma, o setor externo fun-
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cionou como freio no curto prazo, mas continuou oferecendo suporte
quando comparado ao mesmo trimestre do ano anterior.

A tendéncia para os trimestres seguintes aponta para uma economia em
expansdao moderada, com baixa probabilidade de aceleracdo continua sem
mudanca nas condicdes financeiras e na composicdo do investimento. O
resultado do primeiro trimestre deixou um carregamento estatistico mais
favoravel para 2026, mas a sustentacdo do crescimento dependera da capa-
cidade de transformar a melhora pontual da demanda em investimento pro-
dutivo, expansdo industrial mais disseminada e ganhos de produtividade.
Caso os juros permanecam elevados e o investimento siga concentrado em
eventos especificos, o crescimento tende a continuar apoiado no consumo
corrente, nos servicos e em setores ligados a commodities. Assim, o cenario
mais provavel é de continuidade do avanco do PIB, porém em ritmo contido
e com assimetrias setoriais relevantes.

IPCA de maio fica acima de

4,5% e pressiona o BCB

O IPCA de maio avancou 0,58%, abaixo do resultado de abril, mas acima da
mediana das expectativas de mercado. Com isso, a inflacdo acumulada em
12 meses subiu para 4,72%?, superando o limite superior do intervalo da
meta. O dado mostra que, apesar de alguma desaceleracao na margem, o
processo de desinflacdo segue incompleto.

A composicado do indice ajuda a entender essa leitura. A principal pressao
veio de alimentacdo e bebidas, especialmente da alimentacdao no domici-
lio, com destaque para produtos in natura, como batata-inglesa e tomate.
Habitacdo também teve papel relevante, puxada pela energia elétrica
residencial. Em sentido contrario, transportes aliviou o indice, principal-
mente pela queda da gasolina e do etanol.

Essa combinacdo sugere uma inflacdo ainda influenciada por choques
especificos, mas nado restrita a eles. Os precos livres aceleraram no més,

[2] Painel de Indicadores | IBGE
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enquanto os monitorados desaceleraram, embora ainda acumulem alta
mais elevada em 12 meses. Nos servicos, a inflacdo voltou a ganhar forca
em relacdo a abril, 0 que exige atencdo, pois esse grupo costuma refletir
componentes mais persistentes, ligados a renda, ao mercado de trabalho e
a inércia de precos.

Os nucleos de inflacdo sugerem que a pressado sobre os precos ainda ndo
esta plenamente controlada. Embora a média dos cinco principais nucleos
tenha recuado de 0,50% para 0,45% entre abril e maio, ela subiu no acu-
mulado em 12 meses, passando de 4,37% para 4,52%3. Esse movimento
indica que a desaceleracao mensal foi insuficiente para alterar a tendéncia
de fundo. Em termos praticos, os nucleos mostram que a inflacdo continua
resistente quando se excluem itens mais volateisou sujeitosa choques
pontuais.

Para a politica monetaria, o resultado recomenda prudéncia. A queda dos
combustiveis ajudou a conter o IPCA de maio, mas alimentos, energia elé-
trica, servicos e nucleos ainda mostram resisténcia. Nesse contexto, o
COPOM tende a manter a cautela, mas podera reduzir a Selic em 0,25
ponto percentual, condicionando os proximos passos a sinais mais consis-
tentes de desaceleracdo da inflacdo subjacente e de reancoragem das
expectativas.

Graficon® 1 - IPCA (acumulado 12 meses) - maio/24 a maio/26
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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
https://www.ibge.gov.br/indicadores#ipca
https://www3.bcb.gov.br/sgspub/localizarseries/localizarSeries.do?method=prepararTelaLocalizarSeries
https://www.gov.br/fazenda/pt-br/central-de-conteudo/publicacoes/conjuntura-economica/inflacao/2026/informativo-ipca-mai2026.html
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A producado industrial brasileira

Em abril de 2026, a industria brasileira apresentou aceleracao do cresci-
mento, com alta de 0,7% frente a marco e de 2,7% em relacdo a abril de
2025, mas esse desempenho foi marcado por forte concentracdo setorial
e, portanto, por baixo dinamismo estrutural. O principal fator de impacto foi
a expansdo dos bens intermediarios, impulsionada sobretudo pelas indus-
trias extrativas e pelo segmento de coque, derivados de petréleo e biocom-
bustiveis, cuja producado reagiu ao contexto geopolitico da guerra no Ira e
ao estimulo a oferta doméstica de combustiveis. Assim, o crescimento
industrial esteve mais associado a choques especificos de demanda e pro-
ducao em combustiveis e insumos do que a uma recuperacao disseminada
da atividade manufatureira. Em contraste, os segmentos mais sensiveis ao
crédito e a taxa de juros continuaram fragilizados: bens de capital recuaram
na comparacdo interanual, afetados pelo endividamento no setor agricola,
enquanto bens de consumo durdveis também cairam, com retracoes rele-
vantes em e )meésticos e moveis e forte desaceleracao de automoé-
veis e equi e transpor essa forma, o resultado de abril indica
expansdo P orem limitada, dependente de poucos ramos e ainda
incapa retomada industrial ampla e sustentada.*
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Indicadores Conjunturais da

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

No mes (com | Mesmo mes Doze
. . No ano
ajuste sazonal)| ano anterior meses
Industria Geral 0,7 27 17 0,7
Bens de capital 0.1 4.3 -5.7 -4.1
Bens intermediarios 15 38 23 1,7
Bens de consumo 07 21 1.9 -0.8
Bens de consumo duraveis =32 -3.4 02 -01
Semiduraveis e ndo durdvei 02 32 22 -0,9
Extrativa Mineral 3.1 10,6 9.3 7.3
Transformacao 03 1.2 0.3 -0.5
Fonte: IBGE Elaboragdo: Geréncia de Desenvolvimento Empresarial,

Inovagdo e Pesquisa - IEL/AL

Tabela n° 2 - indices de precos

indice de Prego (%) 2025 2026

MAI [JUN | JUL |AGO| SET (OUT|NOV | DEZ | JAN | FEV |MAR|ABR|MAI
IGP-DI -0,85 (-1,80| -0,07 | 0,20 | 0,36 |-0,03| 0,01 | 0,10 | 0,20 |-0,84| 1,14 | 2,41 |0,87
INCC-DI 0,58 | 0,69 0,91 | 0,52 |0,17|0,30| 0,27 | 0,21 | 0,72 | 0,28 | 0,54 (1,00|0,88
IGP-M -0,49 |-1,67|-0,77| 0,36 | 0,42 |-0,36| 0,27 |-0,01| 0,41 -0,73| 0,52 (2,73 0,84
IPC-M 0,37 |0,22 | 0,27 |-0,07)|0,25| 0,16 | 0,25 | 0,24 | 0,51 0,30 | 0,30 (0,90 0,61
IPA-M -0,82 |-2,53|-1,29| 0,43 | 0,49 |-0,59| 0,27 |-0,12| 0,34 |-1,18| 0,61 (3,49 /0,91
INCC-M 0,26 | 0,96| 0,91 | 0,70 | 0,21| 0,21 | 0,28 | 0,21 | 0,63 | 0,34 | 0,36 1,04 |0,77
IPC-FIPE 0,27 |-0,08| 0,28 | 0,04 | 0,65|0,27 | 0,20 | 0,32 | 0,21 |0,25| 0,59 (0,40 /0,45
INPC 0,35 | 0,23 | 0,21 |-0,21|0,52|0,03 | 0,03 | 0,21 | 0,39 |0,56 | 0,91 |0,81|0,65
IPCA 0,26 | 0,24 | 0,26 |-0,11|0,48 | 0,09 | 0,18 | 0,33 | 0,33 | 0,70 | 0,88 |0,67 | 0,58

Fontes: Ipeadata e Bacen Elaboragdo: Geréncia de Desenvolvimento Empresarial,

Inovagdo e Pesquisa - IEL/AL
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Tabela n° 3 - Indicadores de Confianca |

mali25 4,28 65,62 3.355,00
juni2s 4,37 68,61 3.400,00
Juliz6 424 66,60 J3.382,00
agol25 4,07 66,86 3.711,00
set/25 3,09 61,84 4.351,00
outzs 4,08 63,64 4.052,00
noviZe 413 69,43 4.417,00
dez/25 4,22 65,60 4.786,00
jani26 4,04 72,46 5.063,00
fevi2é 4,18 101,73 4.992,00
mar/26 4,31 102,67 4.681,00
abri26 4,61 108,99 4.542,00
mail26 4,45 80,32 4.325,00

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




Tabela n° 4 - Indicadores de Confianca Il

14,15

Fonte: Banco Central do Brasil (BCB).
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