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O produto interno bruto (PIB) brasileiro apresentou acelera¢ao no primeiro trimes-
tre de 2025, crescendo 1,4% em relagao ao trimestre anterior, segundo dados do
Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE). Conforme jd antecipado pelo
desempenho dos indicadores mensais de atividade, a economia iniciou o ano num
ritmo modesto e foi ganhando impulso ao longo do periodo, particularmente no més
de marco. Embora o cendrio macroeconémico brasileiro siga negativamente influen-
ciado pelo ciclo de aperto da politica monetdria e por incertezas globais, a resiliéncia
do mercado de trabalho, juntamente com o impacto do reajuste do saldrio minimo
e das transferéncias publicas de assisténcia e previdéncia, manteve a demanda do-
méstica aquecida nos primeiros trés meses do ano. Além disso, como também jd era
previsto, a forte contribui¢ao positiva da agropecudria, pelo lado da produgao, ajuda
a explicar o resultado do PIB. Por outro lado, com base no conjunto de informacoes
disponiveis até o momento, apesar do forte efeito de carry-over herdado do més de
marqo, jd hd indicios de uma desaceleracao no ritmo de crescimento da economia no
inicio do segundo trimestre, acompanhada por uma piora das condigoes financeiras
das familias.

Nesse contexto, o indice de atividade econémica do Banco Central do Brasil (IBC-
-Br/BCB), um dos indicadores que buscam retratar o nivel geral da atividade econo-
mica brasileira em base mensal, servindo de prévia para o PIB, registrou, em abril de
2025, uma expansio de 0,2% na comparagao livre de efeitos sazonais. O resultado
veio apés a alta de 0,7% observada em margo e revela uma perda de folego na mar-
gem. Do ponto de vista setorial, o desempenho foi sustentado principalmente pelos
servi¢os, que seguem em expansdo, enquanto a industria e a agropecudria apresenta-
ram contragdes no més, contribuindo para uma composigao desigual do crescimen-
to. J na comparagio interanual, o indicador avangou 2,5%, mantendo o ritmo posi-
tivo, embora em patamar ligeiramente inferior ao observado no més anterior (3,6%).

A produgio industrial, conforme a Pesquisa Industrial Mensal — Produgio Fisica
(PIM-PEF), apresentou varia¢ao de 0,1% em abril de 2025, na série com ajuste sazo-
nal, resultado que sucedeu alta de 1,2%. Ainda nessa base de comparagao, enquanto
a industria de transformagio retraiu 0,5%, mantendo o comportamento irregular
verificado desde o fim do ano passado, o setor extrativo registrou expansio de 1,0%,
a terceira variagio positiva seguida nessa base de comparagao. Apds acumular alta de
1,4% nos primeiros quatro meses de 2025, tendo como um dos destaques a produ-
¢ao de miquinas e equipamentos, o setor industrial tem pela frente um cendrio mais
desafiador, impactado pelos efeitos da politica monetdria e por um ambiente global
com elevado grau de incerteza.
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Por sua vez, segundo a Pesquisa Mensal de Comércio (PMC), o volume de vendas no comércio varejista amplia-
do registrou queda de 1,9% em abril, na comparagio com o més anterior, devolvendo o crescimento observado
em mar¢o (1,7%). O resultado sinaliza perda de dinamismo no setor, especialmente em segmentos mais sen-
siveis ao crédito, como veiculos, autopegas € materiais de construcio, que contribuiram negativamente para o
desempenho do més. No varejo restrito, que exclui esses segmentos, a retragao foi mais moderada, de 0,4%, in-
terrompendo uma sequéncia de trés resultados positivos e refletindo uma acomodagao do consumo das familias
ap6s o forte crescimento observado em margo. Se, por um lado, o mercado de trabalho segue ainda aquecido,
a pressao da inflagao sobre itens com peso relevante no orcamento familiar, assim como o encarecimento do
crédito, tem deteriorado as condi¢oes financeiras das familias, reduzindo os ganhos reais de renda e elevando a
inadimpléncia e o comprometimento do orgamento com o servigo da divida.

O setor de servigos, por fim, conforme a Pesquisa Mensal de Servigos (PMS), registrou alta de 0,2% em relagio
a0 més anterior, na série com ajuste sazonal, marcando o terceiro resultado positivo consecutivo. Todavia, o
desempenho do més sinaliza uma desaceleragao na margem, com expansio mais contida em comparagio aos
avangos registrados nos meses anteriores. Entre os cinco grandes grupos de atividade, apenas o segmento de
transportes avan¢ou no més, impulsionado principalmente pela demanda por transporte aéreo. Embora o setor
de servigos siga como um dos principais motores para o crescimento da economia, estando intimamente ligado
a0 dinamismo do mercado de trabalho, os segmentos mais sensiveis a renda das familias — como comércio,
alimentagio fora do domicilio e atividades de lazer — devem registrar um desempenho mais contido ao longo
de 2025. Essa tendéncia reflete, por um lado, a persisténcia da inflagdo de servigos, cuja natureza inercial difi-
culta uma resposta rdpida a politica monetdria; por outro, a desaceleragio esperada no crescimento da massa de
rendimentos.

Refletindo em certa medida a perda de félego da atividade econdmica observada no inicio do segundo trimestre,
os dados das sondagens do Instituto Brasileiro de Economia, da Fundagao Getulio Vargas (Ibre/FGV), referen-
tes a junho de 2025 apontam para uma deterioracio da confianga, tanto por parte dos consumidores quanto dos
empresdrios. A confianga dos consumidores recuou apds trés meses de alta, influenciada por piora na percepgio
da situacdo financeira e nas expectativas, em meio a pressoes persistentes sobre o orcamento das familias. No
ambiente empresarial, os resultados foram heterogéneos: industria e servicos apresentaram queda na confianca,
enquanto comércio e construgao mostraram avangos pontuais. De forma geral, os resultados apontam para uma
postura empresarial mais cautelosa, influenciada por juros elevados, incertezas persistentes e sinais de arrefeci-
mento da atividade econémica ao longo do segundo trimestre.

1 Resultados gerais

O PIB brasileiro apresentou acelera¢io no primeiro trimestre de 2025, crescendo 1,4% em rela¢ao ao trimes-
tre anterior, segundo dados do IBGE. Conforme jd antecipado pelo desempenho dos indicadores mensais de
atividade, a economia iniciou 0 ano num ritmo modesto e foi ganhando impulso ao longo do periodo, particu-
larmente no més de margo. Embora o cendrio macroecondmico brasileiro siga negativamente influenciado pelo
ciclo de aperto da politica monetdria e por incertezas globais, a resiliéncia do mercado de trabalho, juntamente
com o impacto do reajuste do saldrio-minimo e das transferéncias publicas de assisténcia e previdéncia, manteve
a demanda doméstica aquecida nos primeiros trés meses do ano. Além disso, como também j4 era previsto, a
forte contribuigao positiva da agropecudria, pelo lado da produgio, ajuda a explicar o resultado do PIB. Por ou-
tro lado, com base no conjunto de informagoes disponiveis até 0 momento, apesar do forte efeito de carry-over
herdado do més de marco, jd hd indicios de uma desaceleragao no ritmo de crescimento da economia no inicio
do segundo trimestre, acompanhada por uma piora das condi¢des financeiras das familias.
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Nesse contexto, o IBC-Br, um dos indicadores que
buscam retratar o nivel geral da atividade econémica
brasileira em base mensal, servindo de prévia para o PIB,
registrou, em abril de 2025, uma expansao de 0,2% na
comparacio livre de efeitos sazonais. O resultado veio
ap6s a alta de 0,7% observada em marco e revela uma
perdade folego na margem. Jd na comparagao interanual,
o indicador avangou 2,5%, mantendo o ritmo positivo,
embora em patamar ligeiramente inferior ao observado
no més anterior (3,0%). Com o resultado de abril, o
carry-over em relagio ao segundo trimestre de 2025
ficou em 0,8% na margem, ¢ em 3,2% em termos
interanuais.

Do ponto de vista da desagregagio setorial do IBC-
Br, o desempenho foi sustentado principalmente
pelos servicos, que seguem em expansio, enquanto a
inddstria e a agropecudria apresentaram contragoes
no més, contribuindo para uma composicao desigual
do crescimento. Cendrio similar é o que apontam as
pesquisas setoriais do IBGE, nas quais o desempenho
do volume de receita dos servicos se destacou vis-a-vis
os resultados da produc¢io industrial ¢ do comércio
varejista (gréfico 1).

Ainda em termos agregados, o indicador de difusio
calculado pelo Ipea também exibiu desaceleragio,
atingindo um nivel superior a sua média histérica,
situada em 51,3%. Em abril, 46,1% dos segmentos
analisados registraram variagao positiva, em comparagao
com 62,6% no periodo anterior. Com base na andlise
em médias méveis de trés meses, o indicador de difusio
também recuou, atingindo 53,0% em abril. Ao longo
dos dltimos meses, sua trajetéria se mostra similar
aquela observada pelos indicadores de atividade, cujo

desempenho foi crescente até o més de marco (gréfico
2).

2 Industria

GRAFICO 1

Atividade econ6émica: evolucio dos indicadores setoriais
(jan./2020-abr./2025)

(Indices com ajuste sazonal, base: fevereiro de 2020 = 100)
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Fonte: Ipea e IBGE.
Elaboragio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

GRAFICO 2
Atividade econdmica: evolugio do indicador de difusao
setorial! (abr./2020-abr./2025)
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Fonte: Ipea e IBGE.

Elaboragio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

Nota: ! O indicador de difusio setorial mede a porcentagem dos segmentos
produtivos que registraram crescimento na comparagio com o perfodo anterior,
j& descontados os efeitos sazonais. Seu cdlculo é realizado a partir do desempenho
de 113 segmentos, definidos de acordo com as classificagdes utilizadas nas
pesquisas setoriais do IBGE (PIM-PE PMC e PMS).

A produgao industrial, conforme a PIM-PF, apresentou variagao de 0,1% em abril de 2025, na série com ajuste
sazonal. Este leve crescimento indica uma perda de folego na margem, refletindo uma acomodagio apés o avan-
co expressivo observado em marco (1,2%). Na comparagao com abril de 2024, o setor industrial registrou queda
de 0,3%, interrompendo uma sequéncia de dez taxas interanuais positivas. Apesar disso, no acumulado do ano,
a industria ainda apresenta variacio positiva de 1,4%, sinalizando alguma resiliéncia em segmentos especificos.
J4 o indicador acumulado em doze meses desacelerou de 3,1% para 2,4%. Com o resultado de abril, o carry-over
em relacao ao segundo trimestre de 2025 ficou em 0,9% na margem e em 1,3% em termos interanuais.
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TABELA 1
Produgio industrial e grandes grupos econémicos: evolugao das taxas de crescimento
(Em %)
Contra periodo anterior dessazonalizado? Contra igual periodo do ano anterior Acumulado
Carry-
EEEEESE
Trim.
Geral 0,1 1,2 0,1 0,9 0,9
Classes
Industrias Extrativas 14,6 3,0 3,3 1,0 4,1 4,2 -3,1 5,8 10,2 4,3 4,9 1,8 -0,4
Transformacgdo 85,4 -0,4 0,9 -0,5 0,4 0,0 2,0 2,7 -2,0 0,9 0,9 1,3 2,9
Grupos Econémicos
Capital 6,0 0,1 -0,5 1,4 0,7 1,1 8,8 -0,8 -3,3 1,3 3,7 2,6 8,3
Intermediarios 60,5 0,9 0,5 0,7 0,7 1,4 -0,2 39 1,9 1,9 0,6 1,5 1,9
Consumo 31,8 -1,2 3,4 -1,6 %) 0,2 2,2 2,4 -4,2 0,0 4,1 0,5 2,4
Duraveis 4,4 -2,6 3,8 0,4 1,7 2,0 16,5 2,7 2,0 6,7 5,8 8,8 11,3
Semi e Nao-Duraveis 27,5 -0,7 2,8 -1,9 2,0 -0,3 -0,3 2,4 -5,4 -1,2 3,5 -0,9 1,0
Insumos da Construgdo Civil =2)3 1,8 -0,4 -0,3 0,1 4,0 2,5 =195 1,6 3,0 2,6 4,9

Fonte: PIM-PF/IBGE.
Elaboragio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
Nota: ! Trimestre terminado no més de referéncia da divulgagao.

Em relagdo as classes de produgio, a industria de transformacio recuou 0,5% em abril, dando continuidade ao
comportamento oscilante observado desde o fim de 2024, marcado por alternincia entre avangos e retragdes
mensais. J4 o setor extrativo registrou crescimento de 1,0%, acumulando trés resultados positivos consecutivos
nessa base de comparacio. No cotejo interanual, por sua vez, a industria de transformagio apresentou queda de
2,0%, enquanto a industria extrativa avangou 10,2%, refor¢ando sua contribui¢io positiva para o desempenho
industrial nos dltimos meses (tabela 1).

Entre os grandes grupos econ6émicos, a produgio de itens com uso no setor de bens de capital e a produgao de
bens intermedidrios foram os destaques positivos, com altas de 1,4% e 0,7% na margem, respectivamente. Entre
os bens de capital, as maiores contribui¢ées vieram da produgio de mdquinas e equipamentos, que avangou
2,2%, e da produgio de equipamentos de informdtica e produtos eletronicos (13,2%). Com relagao ao seu
destino, os maiores aumentos na demanda em janeiro foram provenientes dos setores industrial (2,5%), pegas
agricolas (11,6%) e uso misto (8,9%). A Unica contribui¢io negativa para o resultado da industria em abril veio
da producio de bens de consumo semi e nao durdveis, que recuou 1,9% na margem. Por trds deste resultado
destacaram-se negativamente os segmentos alimenticios (-1,8%), derivados de petréleo e biocombustiveis
(-4,7%) e farmoquimicos (-9,2%).

A desagregacao setorial, por seu turno, indica que treze segmentos da industria de transformagao avangaram
na margem, de um total de 24, o que reduziu o indice de difusao — que mede a porcentagem dos segmentos da
industria de transformagio com aumento em comparagao ao periodo anterior, apds ajuste sazonal — para 52,2%,
ante 62,5% em marco. Entre aqueles com peso relevante, os destaques positivos foram os segmentos outros
equipamentos de transporte e informdtica, com altas de 1,9% e 1,2% na margem, respectivamente. J4 na com-
paragio interanual, oito segmentos cresceram na comparagao com abril do ano passado. Entre eles, manutengao
de mdquinas (10,4%), produtos téxteis (6,6%) e metalurgia (4,4%) apresentaram as maiores variagoes positivas.
A produciao de alimentos, por sua vez, segmento mais pesado da transformagio, exerceu a maior contribuigao
negativa, tendo registrado queda interanual de 4,9%. Na compara¢io acumulada no ano, por sua vez, quinze
segmentos apresentaram crescimento em relagao ao mesmo periodo de 2024, até o més de abril. A produgao de
mdquinas e equipamentos, com alta de 9,3%, foi o segmento com a maior contribui¢ao em pontos percentuais
(p.p.) para o resultado da industria até o momento (1,4%), sendo responsdvel por 26,4% do total observado.
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Produgio de bens industriais setorial: taxas de variagao (abril de 2025)
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Fonte: Ipea.

Elaboragio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
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Embora também tenha apresentado desaceleragio ao ~ GRAFICO 4
longo dos altimos dois meses, uma parcela relevante da Demanda por bens industriais versus produgao industrial:
demanda interna por bens industriais continua sendo ~ *2¢ de variagio acumuladas em doze meses

. . . _ (Em %)
suprida pelo crescimento das importagdes, fato corro-
borado pelo crescimento mais robusto do Indicador 12
Ipea de Consumo Aparente (CA) de bens industriais 6 60
vis-a-vis a producio fisica medida pela PIM (grifico ‘2‘ g
4). Em abril, enquanto a demanda por bens industriais \ o ‘
(CA) acumulou alta de 6,0% em doze meses, a produ- 2
¢ao industrial cresceu apenas 2,4% (grafico 4). :g
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tos de aperto prolongado. Tendo por base as Sondagens
Industriais do Ibre/FGV, os resultados de junho refor-
cam essa visao ao mostrar um recuo de 2,1 pontos no

Fonte: Ipea e IBGE.
Elaboragio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

Indice de Confianga da Industria — a maior queda no ano na métrica com ajuste sazonal. Segundo a pesquisa,
a deterioragao foi puxada pela percep¢io de enfraquecimento da demanda e pela revisao para baixo da produ-

¢ao prevista, ambos sinais de que os efeitos do juro elevado comegam a se refletir com mais for¢a no ambiente
industrial.

Em relagio aos custos de producio, de acordo com o Indice de Pregos ao Atacado (IPA), da FGV; o prego dos
bens intermedidrios registrou crescimento de 4,9% no acumulado do ano até maio de 2025, com destaque
para o item suprimentos, cuja alta foi de 12,8% (tabela 2). J4 os produtos pertencentes as matérias-primas bru-
tas cresceram, em média, 9,7% na mesma base de comparagdo, destacando-se, nesse grupo, os agropecudrios
(21,6%). Todavia, embora a evolugao dos indices aponte uma aceleracio em relagio ao ano passado, uma foto-
grafia mais recente mostra algum arrefecimento nos tltimos meses.

TABELA 2
IPA: taxas de variagao acumuladas
(Em %)
1 AT S N T
IPA - todos os itens -0,2 6,7
Bens finais 0,3 8,1
Bens de consumo duraveis 0,9 4,6
Alimentagdo 0,1 12,0
Combustiveis -7,8 9,8
Bens de consumo ndo duraveis exceto alimentagdo e combustiveis 3,2 5,3
Bens de investimento 0,6 3,7
Bens intermediarios 0,3 49
Materiais e componentes para a manufatura -0,3 5,5
Embalagens -0,1 9,4
Suprimentos -5,7 12,8
Matérias-primas brutas -1,4 9,7
Mat. Primas brutas agropecuarias -0,3 21,6
Minerais 6,1 -4,0
Fonte: FGV.

Elaboragio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
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3 Comércio

Por sua vez, segundo a Pesquisa Mensal de Comércio (PMC), o volume de vendas no comércio varejista am-
pliado registrou queda de 1,9% em abril, na comparagao com o més anterior, devolvendo o crescimento obser-
vado em margo (1,7%). O resultado sinaliza perda de dinamismo no setor, especialmente em segmentos mais
sensiveis ao crédito, como veiculos, autopegas e materiais de construcao, que contribuiram negativamente para
o desempenho do més. No varejo restrito, que exclui esses segmentos, a retra¢ao foi mais moderada, de 0,4%,
interrompendo uma sequéncia de trés resultados positivos e refletindo uma acomodagao do consumo das fami-
lias ap6s o forte crescimento observado em margo. Na comparagao interanual, o varejo ampliado cresceu 0,8%
frente a abril de 2024, enquanto o varejo restrito registrou alta de 4,8%, indicando que, apesar da desaceleracao
na margem, o setor ainda mantém desempenho positivo em comparagio ao ano anterior (tabela 3). Com o
resultado de abril, o carry-over em relagio ao segundo trimestre de 2025 ficou em -0,9% na margem e em 0,5%
em termos interanuais.

TABELA 3
Vendas no varejo: evolugao das taxas de crescimento

(Em %)

Mes/Mes anterior dessazonalizado Més/Igual Més do ano anterior
iy No ano | Noano
Fev./25 | Mar./25 | Abr./25 | Trim.' over Fev./25 | Mar./25 | Abr./25 | Trim." doze
(dessaz.) | (yoy)
2° Trim. meses

Comércio varejista ampliado? 100,0% -0,3 -1,9 -0,9 -1,2

Comércio varejista restrito® 59,6% 0,6 0,8 -0,4 1,2 0,4 1,6 -0,8 4,8 1,8 1,3 2,1 3,4
1. Combustiveis e lubrificantes 7,2% 0,3 -1,0 -1,7 -1,0 -2,2 2,2 1,1 -1,9 0,4 -1,1 0,6 -1,1
2. Hipermercados, supermercados, 32,2% 11 03 -0,8 0,7 -0,2 -0,3 1,4 6,4 15 03 18 3,4
produtos alimenticios, bebidas e fumo

2.1 Hipermercados e supermercados 1,2 -0,2 -0,6 0,8 -0,3 0,1 -1,2 7,0 1,9 0,5 2,3 4,0
3. Tecidos, vestudrio e calgados 3,7% 0,1 1,2 0,6 0,1 1,5 8,6 1,1 7,8 5,7 1,2 4,9 4,6
4. Moveis e eletrodomésticos 4,1% 1,1 -0,6 -0,3 0,0 -0,3 9,7 3,0 0,7 4,3 -1,6 4,4 5,0
5. Artigos farmacéuticos, médicos,

ortopédicos, de perfumaria e 5,6% 0,6 1,1 0,2 2,0 1,2 3,2 2,1 19 2,4 4,2 3,2 5,7
cosméticos

6. Livros, jornais, revistas e papelaria 0,2% -19,8 29,8 1,6 -2,7 11,6 -4,9 -7,9 -3,8 -5,5 6,2 -3,9 -6,4
7. E(_qullp‘am_entos ? materlals pa.ra . 0,9% 42 2,8 1,3 1,6 0,9 3,8 2,1 5,2 3,7 1,5 2,4 41,1
escritorio, informatica e comunicagdo

8. Outros artigos de uso pessoal e 58% 05 16 1,0 3,0 23 2,7 63 109 2,0 45 2,7 6,0
doméstico

9. Veiculos, motos, partes e pegas 16,8% -2,7 1,3 -2,2 -0,3 -2,2 9,8 -2,5 -7,1 -0,4 1,9 1,8 7,6
10. Materiais de construgdo 7,7% 1,1 0,5 -0,4 2,7 0,3 9,7 5,0 -2,7 3,8 5,4 3,8 5.2
11. Atacado especializado em produtos 15,9% . . . . 66 3,7 2.4 43 31 24

alimenticios, bebidas e fumo

Fonte: PMC/IBGE.

Elaboragio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

Notas:

! Trimestre terminado no més de referéncia da divulgacio.

2 O indicador do comércio varejista ampliado é composto pelos resultados das atividades numeradas de 1 a 11.
3 O indicador do comércio varejista restrito ¢ composto pelos resultados das atividades numeradas de 1 a 8.

Se, por um lado, o mercado de trabalho segue ainda aquecido, a pressao da inflagao sobre itens com peso rele-
vante no orcamento familiar, assim como o encarecimento do crédito, tem deteriorado as condigoes financeiras
das familias — reduzindo os ganhos reais de renda, elevando a inadimpléncia e o comprometimento do orca-
mento com o servi¢o da divida. Em rela¢do ao poder de compra, a massa ampliada (de transferéncias) efetiva
real de rendimentos calculada pelo Ipea seguiu registrando crescimento, embora a taxas decrescentes, reflexo
do aumento na pressio sobre os pregos. Utilizando como deflator o Indice Nacional de Precos ao Consumidor
Amplo (IPCA), tendo por base a varia¢io acumulada em doze meses, a massa ampliada vem desacelerando des-
de dezembro de 2024, com crescimento acumulado de 5,4% em termos reais em margo. Quando utilizamos
como deflator o IPCA para alimentos, o cendrio torna-se menos favordvel, com o ganho real caindo para 3,0%

(gréfico 5).
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J4 é possivel observar os primeiros impactos do ciclo de aperto monetdrio iniciado em setembro de 2024. Ao
longo de 2025, tanto os indicadores de inadimpléncia quanto o nivel de comprometimento das familias com o
servico da divida registraram uma aceleragio, refletindo a pressao dos juros mais altos sobre as finangas domés-
ticas (graficos 6 e 7). Neste contexto, enquanto a demanda por bens cuja elasticidade-renda ¢é elevada tende a
permanecer relativamente aquecida, observa-se uma perspectiva de desacelera¢ao mais acentuada no consumo
de bens cuja aquisi¢ao depende, em maior medida, do acesso ao crédito. Embora o ritmo total das concessoes
de crédito ainda nao mostre mudangas significativas, as concessoes especificas para a aquisi¢ao de veiculos, por
exemplo, vém recuando desde novembro de 2024 (grafico 8).

GRAFICO 5

Massa ampliada efetiva real: IPCA x IPCA alimentos (mar./

2016-mar./2025)
(Em %, variacao acumulada em doze meses)

GRAFICO 6

Comprometimento da renda das familias com servigo da di-
vida (abr./2005-abr./2025)

(Em %, séries dessazonalizadas)
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Fonte: Ipea e IBGE.
Elaboragio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

Fonte: Ipea ¢ BCB.
Elaboragio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

GRAFICO 8
GRAFICO 7 Concessoes para aquisi¢io de veiculos — pessoa fisica (abr./
Inadimpléncia da carteira de crédito (abr./2011-abr./2025) 2011-abr./2025)
(Em %) (Em R$ milhoes, séries dessazonalizadas)?
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Fonte: Ipea ¢ BCB.
Elaboragio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

Fonte: Ipea ¢ BCB.
Elaboragio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
Nota: ! A pregos constantes de abril de 2025.
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4 Servicos

O setor de servigos, por fim, conforme a PMS, registrou alta de 0,2% em relagao a marco de 2025, na série
com ajuste sazonal, marcando o terceiro resultado positivo consecutivo. Todavia, o desempenho do més sina-
liza uma desaceleragio na margem, com expansio mais contida em comparagao aos avangos registrados nos
meses anteriores. Além disso, o resultado aconteceu com um baixo indice de difusdo. Entre os cinco grandes
grupos, apenas o segmento de transportes (0,5%) avan¢ou no més, impulsionado principalmente pela demanda
por transporte aéreo, que subiu 6,3% na margem (tabela 4). Na comparagio com abril de 2024, o volume de
servicos cresceu 1,8%, enquanto no acumulado no ano o avanco foi de 2,2%, ambos em desaceleragio frente
aos resultados observados no inicio de 2025. Por trds deste crescimento acumulado até abril, o segmento dos
servicos de tecnologia de informagdo e comunicagao (TIC) contribuiu com 56,7% em p.p. (grifico 9). Com o
resultado de abril, o carry-over em relagio ao segundo trimestre de 2025 ficou em 0,7% na margem e em 2,3%
em termos interanuais.

TABELA 4
Servigos: evolugao das taxas de crescimento

(Em %)

Més/Més anterior dessazonalizado

= Fev./24
0,9 0,4

Més/Igual Més do ano anterior

Carry: Em
Abr./25 | Trim.! | over 2 h 5 y i 0 ano doze
Tri (yoy) meses
0,2 0,9 0,7

Total 100,0% 43 2,0 1,8 2,7 1,0 2,2 2,7
1. Servigos prestados as familias 8,4% 0,4 1,6 -0,1 0,0 1,2 -0,1 3,7 4,8 2,9 -1,2 2,4 3,7
1.1 Servigos de alojamento e alimentagao 7,2% -0,1 2,2 -0,1 -0,6 1,4 0,2 4,5 6,4 3,7 -2,0 3,2 4,2

1.2 Outros servigos prestados as familias 1,2% 1,4 -0,1 -0,2 2,7 0,2 -1,6 -0,6 -3,9 -2,0 1,4 -2,6 0,7

2. Servigos de informagdo e comunicagdo 23,6% 1,8 -0,1 -0,2 2,8 0,3 9,7 4,9 5,8 6,7 3,1 6,5 6,5

2.1 Servigos de Tecnologia de Informagéo e

I 20,8% 34 -24 0,8 3,1 0,3 10,4 54 6,2 7,3 3,3 7,2 6,8
Comunicagao (TIC)
2.1.1 Telecomunicagdes 10,8% 1,3 -1,4 0,1 0,0 -0,4 4,0 1,3 0,8 2,0 -0,6 2,2 3,8
2.1.2 Servigos de Tecnologia da Informagdo  10,0% 5,6 -3,6 1,7 7,6 1,1 17,9 9,8 12,2 13,1 11,1 12,8 10,0
2.2 Servigos audiovisuais, de edicéo e 28% 05 2,1 2,7 54 -12 3,9 0,5 2,6 46 6,7 13 4,0
agéncias de noticias
3. Servigos profissionais, administrativos e 22,0% 13 0,6 05 08 03 43 13 05 42 04 16 40

complementares
3.1 Servigos técnico-profissionais 8,5% 1,3 1,9 -1,3 3,9 0,4 3,4 -0,1 -1,5 0,5 8,6 0,1 8,2
3.2 Servigos administrativos e

” o g ' ’ ’ ’ '’ 7 ’ ’ '’ 4 ’
complementares 13,5% 0,6 0,4 0,3 1,4 0,7 5,0 2,4 2,1 3,1 2,1 2,6 1,1
4.T i ili
R sz 04 19 05 03 19 26 13 11 16 09 10 02
4.1 Transporte terrestre 20,3% 0,7 0,8 -0,1 0,6 0,6 -1,3 -2,3 -3,2 -2,3 1,0 -3,0 -3,0
4.2 Transporte aquaviario 1,9% 32 -1,0 0,8 2,1 1,1 4,6 9,2 5,0 6,2 1,5 4,6 4,5
4.3 Transporte aéreo 2,9% 87 2,3 6,3 1,0 €3 28,7 10,3 19,2 19,0 1,0 16,9 2,3
5. Outros servigos 10,4% 2,5 -0,3 2,3 1,9 -1,7 0,7 2,6 -5,2 2,4 3,0 26 1,3
Atividades Turisticas? 2,8 -0,1 3,2 0,4 4,1 7,2 6,0 9,3 7,5 -0,5 6,4 51

Fonte: PMS/IBGE.

Elaboragio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

Notas:

! Trimestre terminado no més de referéncia da divulgacio.

2 Indice especial construido a partir de grupamentos de segmentos associados 4 atividade de turismo.

Embora o setor de servicos siga como um dos principais motores para o crescimento da economia, estando inti-
mamente ligado ao dinamismo do mercado de trabalho, os segmentos mais sensiveis a renda das familias — como
comércio, alimentago fora do domicilio e atividades de lazer — devem registrar um desempenho mais contido
ao longo de 2025. Essa tendéncia reflete, por um lado, a persisténcia da inflagao de servigos e, por outro lado, a
desaceleragao esperada no crescimento da massa de rendimentos. A evolugio real da massa ampliada, deflacio-
nada pelo preco dos servigos computados no IPCA, tem corroborado esta visio, desacelerando em relagio ao

ritmo observado ao longo de 2024, com a variagio acumulada em doze meses ficando em 5,0% em marco de
2025 (grafico 10).
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GRAFICO 9
Componentes PMS: contribui¢io para o crescimento acumulado no ano (abr./2025)
(Em %)

Servigos de Tecnologia da Informagdo

Servigos técnico-profissionais

Telecomunicagdes

Transporte aéreo

Servigos de alojamento e alimentagdo

Armazenagem, servigos auxiliares aos transportes e correio
ervicos administrativos e complementares

Servigos audiovisuais, de edi¢do e agéncias de noticias
Transporte aquavidario
Outros servigos prestados as familias

Outros servigos
27,1

Transporte terrestre
Fonte: Ipea e IBGE.

Elaboragio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

GRAFICO 10

Massa ampliada efetiva real: IPCA x IPCA servigos (mar./2016-mar./2025)
(Em %, variacio acumulada em doze meses)
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Fonte: Ipea e IBGE.

Elaboragio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

5 Confianca

Refletindo em alguma medida a perda de f6lego da atividade econémica observada no inicio do segundo trimes-
tre, os dados das sondagens do Ibre/FGV referentes a junho de 2025 apontam uma deterioracio da confianga,
tanto por parte dos consumidores quanto dos empresarios. O Indice de Confianga do Consumidor (ICC) re-
cuou 0,8 ponto em junho, atingindo 85,9 pontos na série dessazonalizada, apds trés meses consecutivos de alta.
O resultado refletiu uma piora tanto na percepgao da situagao atual quanto nas expectativas para os proximos
meses. Apesar dos avancos anteriores, o indicador segue distante da linha de otimismo, refletindo a permanéncia

de pressoes sobre o orcamento familiar, como inflagao de servigos, juros elevados e elevado nivel de endivida-
mento.

Do lado empresarial, os resultados em junho de 2025 foram divergentes entre os setores: enquanto inddstria e
servicos registraram queda, comércio e construgao apresentaram avango. A maior retragao ocorreu na industria,
com recuo de 2,1 pontos, refletindo a percep¢io de enfraquecimento da demanda e aumento das incertezas no
ambiente de negdcios. No setor de servicos, a confianga também caiu, com perda de 1,2 ponto, influenciada

10
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por avaliagées menos favordveis tanto da situacio atu- GRAFICO 11
Indicadores de confianca setorial — séries dessazonalizadas
(jun./2013-jun./2025)

(Em pontos)

al quanto das expectativas futuras. Em contrapartida,
o comércio mostrou alta de 0,6 ponto, impulsionado
por perspectivas mais positivas sobre as vendas previstas,

120
embora a percep¢do quanto ao momento atual tenha
. , _ L. 110 - OTIMISTA
piorado. J4 a construgao civil avangou 0,7 ponto, re- |, L 1 e

vertendo as quedas anteriores e indicando leve melhora ¢
na confianga do setor, influenciada pela criagio de nova g
faixa para o programa Minha Casa Minha Vida (grifico 70
11). De forma geral, os dados sinalizam uma postura 0
empresarial ainda prudente, diante de juros elevados, 50
inflagao resistente e sinais de moderagio da atividade 40
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gundo o Indice dos Gerentes de Compras (Purchasing
Managers’ Index — PMI), calculado pela IHS Markit, 5por
o ritmo da atividade econdmica voltou a arrefecer em  Elaborago: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

—Industria —Comércio —Construgdo —Servigos

maio, indicando contragio tanto da produgio industrial quanto da receita real de servigos.

1
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