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Sumario

O produto interno bruto (PIB), divulgado pelo Instituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica (IBGE), registrou crescimento de 1,4% no primeiro trimestre de 2025 em
relagao ao trimestre imediatamente anterior, considerando a série dessazonalizada. Na
comparagio com o mesmo periodo de 2024, a economia expandiu 2,9%. Esses resul-
tados vieram em linha com as previsoes apresentadas na Nota de Conjuntura n® 66,
publicada em margo de 2025 pela Diretoria de Estudos e Politicas Macroecon6micas
(Dimac) do Instituto de Pesquisa Econémica Aplicada (Ipea), que projetava altas de
1,4% na margem, e de 3,0% na comparagio interanual. Com isso, o carry-over para
0 ano ficou em 2,0%.

Embora o cendrio macroecondmico brasileiro nio tenha sofrido grandes alteragoes
em relagio ao final do ano passado, e siga negativamente influenciado pelo ciclo de
aperto da politica monetdria e por incertezas globais, a resiliéncia do mercado de tra-
balho, juntamente com o impacto do reajuste do saldrio minimo e as transferéncias
publicas de assisténcia e previdéncia, manteve a demanda doméstica aquecida. Além
disso, a forte contribuicdo positiva da agropecudria, pelo lado da producio, ajuda a
explicar a aceleragio do ritmo de crescimento do PIB no primeiro trimestre de 2025.

Sob a ética da despesa, os investimentos, medidos pela Formacao Bruta de Capital Fixo
(FBCEF), foram o destaque, com crescimento de 3,1% na margem e 9,1% em relagao
ao primeiro trimestre de 2024. Esse resultado foi explicado principalmente pelo de-
sempenho do consumo aparente de mdquinas e equipamentos, que registrou forte alta,
influenciada pela importagao de uma plataforma de petréleo ocorrida em fevereiro. O
consumo das familias avangou 1,0%, devolvendo a queda de 0,9% observada no ulti-
mo trimestre do ano passado. Sustentado por rendimentos crescendo acima da inflagao
e por uma baixa taxa de desemprego, a demanda por bens e servicos se mantém aque-
cida, mesmo em face do encarecimento do crédito. Jd o consumo do governo registrou
alta timida de 0,1%, a despeito do continuado crescimento dos gastos de estados e
municipios acima do crescimento do PIB. No primeiro trimestre de 2025, uma parcela
significativa da demanda interna voltou ser suprida pelo aumento das importagoes, re-
sultando em nova contribuicao liquida negativa para o crescimento do PIB. Enquanto
as exportagoes registraram alta de 2,9% na margem, as importagoes avangaram 5,9%.

Pela 6tica da produgio, a agropecudria foi o grande motor da atividade econdmica
no inicio do ano, com crescimento robusto de 12,2% na margem, impulsionado por
safras recordes de graos, notadamente soja e milho, além de condi¢des climdticas mais
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favordveis em importantes regides produtoras. O setor de servigos, que representa cerca de 70% do valor adicio-
nado da economia, apresentou expansio de 0,3% com ajuste sazonal, mantendo o ritmo moderado observado no
final de 2024. Entre os segmentos, o crescimento na comparagao dessazonalizada foi bastante disseminado, com
destaque para os servigos de informagao e comunicagao, que avangaram 3,0% na margem. Por fim, a inddstria
registrou leve retragao de 0,1% na comparagao dessazonalizada, com composi¢do interna contrastante entre seus
segmentos. A industria de transformacio, tradicionalmente sensivel as condigoes da demanda e ao crédito, caiu
1,0%. A construgao civil também teve desempenho negativo, com queda de 0,8%. Em contrapartida, houve ex-
pansao relevante de 1,5% no segmento de eletricidade e gds, dgua, esgoto e gestao de residuos (uzilities), e avango de
2,1% nas industrias extrativas, impulsionado sobretudo pela alta na produgao mineral, com destaque para petréleo
e minério de ferro.

Os resultados do primeiro trimestre confirmam a percepgiao de que, embora as condigoes financeiras tenham
piorado, sobretudo em relagio ao encarecimento do crédito, o comportamento benigno do mercado de traba-
lho, potencializado pelos programas de transferéncia de renda seguird sendo um fator-chave para a sustentagao
do crescimento em 2025.

1PIB

Segundo divulgacio do IBGE, o PIB registrou crescimento de 1,4% no primeiro trimestre de 2025 em relagao
ao trimestre imediatamente anterior, considerando a série dessazonalizada. Mais do que a forte aceleragio em
relagio ao avanco de apenas 0,1% nos tGltimos trés meses do ano passado, esta foi a décima quinta variagio posi-
tiva seguida na série com ajuste sazonal. Na comparagio com o mesmo periodo de 2024, a economia expandiu
2,9%, indicando alguma desaceleragio em relagio aos resultados anteriores (grafico 1). Com isso, o crescimento
acumulado em quatro trimestres acelerou pelo quarto periodo consecutivo, aumentando de 3,4% para 3,5%. Em
valores correntes, o PIB totalizou R$ 3,0 trilhdes nos primeiros trés meses de 2025, sendo R$ 2,6 trilhoes referen-
tes ao valor adicionado (VA) a precos bdsicos e R$ 0,4 trilhdo, aos impostos sobre produtos liquidos de subsidios.

Embora o cendrio macroecondmico brasileiro nio tenha ~ GRAFICO 1
PIB: evolugio das taxas de crescimento trimestral e dessa-
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Fonte: IBGE.
Os resultados do primeiro trimestre confirmam a per-  Elaboragio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

cep¢io de que, embora as condigoes financeiras tenham piorado, sobretudo em relacio ao encarecimento do
crédito, o comportamento benigno do mercado de trabalho, potencializado pelos programas de transferéncia de

2. O carry-over, ou carregamento estatistico, foi calculado da seguinte maneira: supoe-se que a série dessazonalizada terd crescimento nulo na margem ao longo dos préximos trés trimestres de
2025, mantendo-se, assim, no mesmo nivel do primeiro trimestre. Em seguida, sdo aplicados os fatores sazonais referentes aos mesmos trimestres do ano anterior, neste caso, 2024. Por fim, a
variagdo anual ¢ calculada a partir da série encadeada, sem ajuste sazonal.
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renda seguird sendo um fator-chave para a sustentacio do crescimento em 2025. Além disso, a composi¢io por
trds do resultado do PIB este ano apresenta um grau de disseminagao maior, contando também com a contri-
buicio positiva daqueles setores considerados mais exégenos em relagio ao ciclo econémico, como é o caso da
agropecudria. Todavia, tomando como base a comparagio com o mesmo periodo de 2024, os resultados, na sua
grande maioria, apontam para alguma moderagao no ritmo de crescimento da economia.

2 Otica da producao

No primeiro trimestre, o crescimento de 1,4% do PIB brasileiro teve como principal destaque o desempenho
excepcional do setor agropecudrio, refletindo safras recordes e condigoes climdticas favordveis. Jd4 os servigos,
embora tenham apresentado um grau de difusio elevado, cresceram modestos 0,3% na margem, impulsionados
pelo segmento de informagio e comunicagio, enquanto o setor de transporte apresentou retracio. Por fim, a in-
dustria recuou 0,1%, pressionada pelas quedas nos segmentos da transformacio e da construgao, que recuaram
1,0% e 0,8%, respectivamente (tabela 1).

TABELA 1
PIB e setores produtivos: evolugao das taxas de crescimento

(Em %)

Trimestre/trimestre anterior

) Acumulado
dessazonalizado

Trimestre/lgual trimestre do ano anterior

PIB a pregos de mercado

2724 3T24 4124 17125 2724 3T24 47124 1125 m
trimestres
i 0,8 0,1 1,4 3,3 4,0 3,6 2,9 2,9 3,5

Impostos sobre produtos 1,5 1,0 0,0 0,4 5,5 6,4 6,1 2,9 2,9 5,2
Valor adicionado a pregos basicos 1,5 0,8 0,0 1,5 3,0 3,7 3,3 2,9 2,9 3,2
Agropecuaria 0,0 1,4 -4,4 12,2 -3,3 -0,8 -1,5 10,2 10,2 1,8
Industria 0,9 0,9 0,2 -0,1 4,0 3,6 2,5 2,4 2,4 3,1
Extrativa -4,0 -0,2 0,6 2N 193] -1,0 -3,6 0,2 0,2 -0,8
Industria de transformagdo 2,0 1,1 0,6 -1,0 3,7 4,2 53 2,8 2,8 4,0
(Ejf:z:;jjg: e gas, agua, esgoto, ativ. de gestdo 23 1,2 0,8 15 8,3 3,7 35 16 16 24
Construgdo 3,1 -1,2 2,3 -0,8 4,4 5,7 51 3,4 3,4 4,6
Servigos 0,8 0,8 0,2 0,3 3,6 4,1 3,4 2,1 251! 3,3
Comércio 1,5 0,2 0,1 0,3 3,8 3,9 4,7 2,1 2,1 3,6
Transporte, armazenagem e correio 1,2 0,3 0,2 -0,6 0,8 2,5 3,9 1,1 1,1 2,1
Informacg&o e comunicagdo 1,7 2,3 -0,4 3,0 5,7 7,8 6,2 6,9 6,9 6,6
rAetll;/Lciij:ae;cl:lsnancewas, de seguros e servigos 17 1,0 0,5 01 47 5,1 2,0 21 21 3,4
Atividades Imobilidrias 0,8 0,9 0,3 0,8 3,8 B} 2,6 2,8 2,8 3,1

Qutras atividades de servigos 1,6 1,5 -0,1 0,8 51 6,4 4,5 2,5 2,5 4,6

Adm., defesa, saude e educagdo publicas e 0,4 0,4 01 0,6 15 17 17 0,5 0,5 13

seguridade social

Fonte: IBGE.

Elaboragio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

A agropecudria foi o grande motor da atividade econémica no inicio do ano, com crescimento de 12,2% ante
o periodo anterior, na série sem efeitos sazonais, e de 10,2% na comparagio com o primeiro trimestre de 2024.
Este resultado veio em linha com a nossa proje¢ao, que era de 9,1% e 10,5%, respectivamente. De acordo com a
pesquisa Levantamento Sistemdtico da Produgao Agricola (LSPA) de maio, condigoes climdticas mais favordveis
em importantes regioes produtoras ajudam a explicar as safras recordes de graos, notadamente soja (13,3%) e
milho (11,8%), além outras culturas com peso relevante no quarto trimestre, a saber: arroz (12,2%) e fumo
(25,2%). Em contrapartida, a pecudria apresentou ganhos, com aumento na oferta de carne bovina e suina,
impulsionado pela demanda interna e por exportagoes para mercados asidticos. Deve-se destacar que, embora a
participa¢io da agropecudria no PIB seja pequena (5,6%), seu 6timo desempenho afeta a economia também de
maneira indireta, seja via aumento da renda, seja considerando o efeito de arrasto positivo sobre segmentos lo-
gisticos e de comercializacio ligados ao setor de servigos neste e nos periodos subsequentes. Ao fim do primeiro
trimestre, o carry-over para 2025 ficou em 9,4%.
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de 2025

O setor de servigos, que representa cerca de 70% do
valor adicionado da economia, apresentou expansio de
0,3% com ajuste sazonal, mantendo o ritmo modera-
do observado no final de 2024. Na comparagao com o
mesmo trimestre do ano passado, a taxa de crescimento
desacelerou de 3,4% para 2,1%. Os resultados vieram
em linha com as nossas previsoes, que indicavam altas
de 0,8% e 2,0%, respectivamente. Entre os segmen-
tos, o crescimento na comparagio dessazonalizada foi
bastante disseminado, com destaque para os servigos
de informagio e comunicagio, que avancaram 3,0%
na margem, impulsionados pelo aumento na demanda
por servigos digitais, como internet e desenvolvimento
de sistemas. Entretanto, o segmento de transporte, ar-
mazenagem e correio apresentou retragao de 0,6%, im-
pactado por fatores como a desaceleragao na demanda
por logistica e transporte de cargas. J4 na comparag¢ao
interanual, o crescimento foi generalizado, embora
uma boa parte dos segmentos tenha apresentado desa-
celeragdo. Também nesta métrica, destacou-se o seg-
mento informacio e comunicacio, com alta de 6,9%
(grdfico 2). Embora seja esperada alguma moderagio
ao longo dos préximos trimestres, o dinamismo do
mercado de trabalho deve continuar impactando po-
sitivamente o desempenho das atividades de servigos,
notadamente naquelas mais dependentes da renda. O
resultado do primeiro trimestre deixa um carry-over de
1,0% para o PIB de servigos em 2025.

Por fim, a inddstria registrou leve retragio de 0,1%
na comparagao dessazonalizada, mantendo o ritmo de
crescimento do trimestre anterior na métrica interanual
(2,4%). Os resultados vieram em concordincia com os
previstos (0,3% na margem e 2,5% em termos anuais).

GRAFICO 2
PIB dc SCl'Vi({‘OS € componentes: taxas de crescimento -
margem versus interanual

(Em %)
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Fonte: Ipea e IBGE.

Elaboragio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

Obs.: A comparacio acumulada na margem ¢é calculada a partir das taxas
trimestrais dessazonalizadas.

GRAFICO 3
PIB da indistria e componentes: taxas de crescimento —
margem versus interanual
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Fonte: Ipea e IBGE.
Elabora¢ao: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

Entre os seus segmentos, a composi¢do interna mostrou-se heterogénea (grafico 3). A industria de transforma-

¢ao, tradicionalmente sensivel as condi¢oes da demanda e ao crédito, caiu 1,0% na margem. Na comparagio

interanual, sua taxa de crescimento desacelerou de 5,3% para 2,8%. Contribuira ositivamente 0s segmentos
nteranual taxa de crescimento d lerou de 5,3% para 2,8%. Contribuiram positivament ment

mdquinas e equipamentos, metalurgia, produtos quimicos, industria farmacéutica e automotiva. A constru¢io

civil mostrou desempenho similar, com queda de 0,8% na margem e avanco de 3,4% sobre o primeiro trimes-

tre de 2024. Por sua vez, os destaques na margem ficaram por conta dos segmentos de eletricidade e gis, dgua,

esgoto e gestao de residuos (1,5%) e das inddstrias extrativas (2,1%). Em suma, a industria brasileira teve um

inicio de ano positivo sob a ética interanual, com crescimento em todos os segmentos industriais. No entanto,

a retragdo na margem sinaliza cautela quanto as perspectivas para os préximos trimestres, especialmente diante

de algumas incertezas macroecondmicas (internas e externas) e das condigoes de crédito. Com o resultado do

primeiro trimestre, o carry-over do PIB industrial ficou em 0,8% para 2025.
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BOX 1
Crescimento interanual: contribuicoes por setor pela ética da producao

e O setor de servigos voltou a ser um dos destaques positivos, adicionando 1,3 ponto percentual (p.p.) ao
crescimento do PIB (tabela 2).

e O excelente desempenho da agropecudria acrescentou, por sua vez, 0,6 p.p. no resultado do primeiro
trimestre.

e Dor fim, a inddstria e os impostos exerceram impactos mais modestos, contribuindo com 0,5 p.p. e 0,4
p-p. na base de comparacio interanual, respectivamente.

e Entre os setores produtivos desagregados, os destaques na contribui¢io para o crescimento do PIB no
primeiro trimestre de 2025 ficaram por conta dos segmentos agropecudria (20,2%), outras atividades de
servicos (13,9%) e industria de transformagio (12,6%), que juntos foram responsaveis por quase 50,0%

da expansao interanual do PIB (gréfico 4).
Elaboragao: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
TABELA 2

PIB por setor: contribuicio para a taxa real de crescimento interanual?

(Em p.p.)

2023 2024 2025

3,9 2,4 2,4 2,6 3,3 4,0 3,6 2,9

PIB?

Impostos sobre produtos 0,4 0,2 0,2 0,4 0,7 0,8 0,9 0,4
Agropecudria 1,3 0,6 0,0 -0,3 -0,2 0,0 -0,1 0,6
Industria 0,2 0,3 0,8 0,6 0,8 0,8 0,6 0,5
Servigos 1,9 1,3 1,4 1,8 2,0 2,5 2,2 1,3

Fonte: IBGE.

Elaboragio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
Notas: ! Valores aproximados.
2 Valores referentes ao PIB dizem respeito a taxa de crescimento, em porcentagem.

GRAFICO 4
PIB por setores produtivos: contribui¢do para o crescimento interanual
(Em %)
Agropecuaria 1 20,2
Imposto N 1,7
Outras atividades de servigos ) 13,9
Industrias de transformacao 1 12,6
Comércio I S
Atividades Imobiliarias I 7,9
Informacgdo e comunicagdo I
Atividades financeiras, de seguros e servigos relacionados I -3
Construgao I 2
Adm., defesa, saude e educagao publicas e seguridade social I 3,0
Eletricidade e gds, dgua, esgoto, ativ. de gestdo de residuos ____FW!
Transporte, armazenagem e correio _—
Industrias extrativas Wos

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

Sob a 6tica da despesa, os investimentos, medidos pela FBCE, foram o destaque, com crescimento de 3,1% na
margem ¢ 9,1% em relagdo ao primeiro trimestre de 2024. Esse resultado foi explicado principalmente pelo
desempenho do consumo aparente de maquinas e equipamentos, que registrou forte alta, influenciada pela
importagao de uma plataforma de petréleo em fevereiro. O consumo das familias avangou 1,0%, superando a
queda de 0,9% observada no dltimo trimestre do ano passado. J4 o consumo do governo registrou alta timida
de 0,1%, a despeito das evidéncias de que estados e municipios permanecem aumentando seus gastos em
ritmo superior ao crescimento do PIB. No primeiro trimestre de 2025, uma parcela significativa da demanda
interna voltou ser suprida pelo aumento das importagoes, resultando em nova contribuicio liquida negativa
para o crescimento do PIB. Enquanto as exportagdes registraram alta de 2,9% na margem, as importagdes
avancaram 5,9% (tabela 3).

TABELA 3
PIB e componentes de demanda: evolugao das taxas de crescimento
(Em %)

Trimestre/trimestre anterior
dessazonalizado

27124 3T24 4124 1125 2724 37124 4124 1125 m
trimestres
%5 0,8 0,1 14 375 4,0 3,6 2,9 2,9 3,5

Trimestre/igual trimestre do ano anterior Acumulado

PIB a precos de mercado
Absorgdo interna (demanda interna final + variagdo

de estoques) 1,8 1,3 0,9 0,9 51 6,7 6,4 5,0 5,0 5,8
Demanda interna final 0,9 14 -0,1 152 4,4 5,6 4,2 3,4 3,4 4,4
Consumo total 0,8 1,0 -0,3 0,7 4,2 4,5 3,1 2,2 2,2 3,5

Consumo das familias 1,0 1,4 -0,9 1,0 51 5,5 3,7 2,6 2,6 4,2

Consumo do governo -0,3 0,8 0,5 0,1 1,2 1,3 1,2 1,1 1,1 1,2

FBCF 1,7 2,9 0,7 3,1 5,7 10,8 9,4 9,1 9,1 8,8

Exportagdes de bens e servigos 1,5 -0,6 -1,2 2,9 4,3 2,1 -0,7 1,2 1,2 1,8
ImportagGes de bens e servigos 8,0 1,3 0,7 530 14,7 17,7 16,0 14,0 14,0 15,6

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

O consumo das familias avangou 1,0%, superando a GRAFICO 5

queda de 0,9% observada no dltimo trimestre do ano PIB — deflatores: evolugio das taxas de variagio acumuladas
passado. Na comparagio interanual, o consumo das fa-
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para altas de 0,9% na margem e de 2,4% em termos
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sdo significativa no dinamismo do mercado de traba- TG,

lho ao longo dos préximos trimestres, tanto a ocupagio  Flaboragao: Grupo de Conjuntura da Dimac/lpea.

quanto a renda deverdo continuar como vetores importantes para o desempenho do consumo das familias.
Deve-se ressaltar que, apesar dos esforcos do governo visando facilitar o acesso ao crédito, a politica monetdria
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contracionista deve exercer impacto negativo no consumo de bens, particularmente naqueles que dependem de
financiamento. O resultado do primeiro trimestre deixa um carry-over de 1,3% para 2025. Ji o consumo do
governo cresceu 1,1% em relagio ao mesmo periodo do ano passado, com pequena alta de 0,1% na comparagao
com ajuste sazonal. Os resultados vieram abaixo do previsto (2,0% e 0,7%, respectivamente). J& o carry-over
para 2025 ficou em 0,8%.

Os investimentos foram o destaque pelo lado da des- GRAFICO 6
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mento dos investimentos. Em contrapartida, novas in- s 57
versdes previstas para 2025 no setor extrativo podem . Il s
suavizar esses efeitos. O resultado do primeiro trimes- o
tre deixa um carry-over de 5,7% para 2025. Por fim, a
taxa de poupanca bruta subiu 0,8 p.p. na comparagao
- 0 9
lnteranual’ Passando dC 15’5 A) para 16’3 /0 Dessa ma- M Taxa de investimento M Taxa de poupanga M Poupanca externa
neira, a poupanga externa ficou positiva no primeiro  F—ipcr
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Por fim, as exportagoes registraram avanco de 2,9% na margem, resultado que interrompeu duas quedas con-
secutivas. Na comparagao interanual, o volume exportado cresceu 1,2%, apds leitura negativa no periodo ante-
rior. Os resultados vieram um pouco acima do que haviamos previsto (2,5% e 0,5%, respectivamente). Por sua
vez, as importagdes avangaram na margem (5,9%), com alta de 14,0% em termos interanuais. Os resultados
também superaram nossas previsoes, que eram de 3,5% na margem e de 11,0% em termos anuais. Com isso, a
absor¢do interna cresceu novamente acima do PIB, com alta trimestral de 5,0%. Consequentemente, as expor-
tagdes liquidas voltaram a exercer contribui¢io negativa, a quinta consecutiva.
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BOX 2
Crescimento interanual: contribui¢c6es pela 6tica da despesa

e A absor¢io interna adicionou 5,1 p.p. ao crescimento do PIB.
e O consumo das familias contribuiu positivamente com 1,6 p.p. no trimestre.
e Os investimentos em capital fixo adicionaram 1,56 p.p. no resultado interanual.

e O componente variagio de estoques também exerceu contribuigao positiva para a taxa trimestral do PIB
no primeiro trimestre (1,7 p.p.).

e Por fim, as exportagoes liquidas retiraram 2,2 p.p. do PIB no trimestre.

Elaboracio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

TABELA 4
PIB pela ética da despesa: contribui¢do para a taxa real de crescimento trimestral
(Em p.p.)
e | ea | a0 |
I e e e o i i v
PIB! 3,9 2,4 2,4 2,6 3,3 4,0 3,6 %)
Absorgdo interna (demanda interna final + variagdo de estoques) 1,8 -0,7 0,8 3,0 49 6,4 6,2 5,1
Demanda interna final 2,6 1,5 1,8 4,3 4,4 5,5 4,1 3,4
Consumo total 2,8 2,7 2,6 3,8 3,4 3,7 2,6 1,8
Consumo das familias 1,9 2,1 1,7 3,0 3,2 3,5 2,3 1,6
Consumo do governo 0,9 0,6 0,9 0,8 0,2 0,2 0,2 0,2
FBCF -0,3 -1,2 -0,8 0,5 0,9 1,8 1,5 1,6
Variagdo de estoques -0,8 -2,1 -1,0 -1,2 0,5 0,9 2,1 1,7
Exportagdes liquidas de bens e servigos 2,1 3,0 1,6 -0,5 -1,5 -2,4 -2,6 -2,2
Exportacoes 2,3 1,9 1,4 1,1 0,8 0,4 -0,1 0,2
Importagdes 0,2 -1,1 -0,2 1,6 2,3 2,8 2,5 2,5
Fonte: IBGE.

Elaboragio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
Nota: ! Valores referentes ao PIB dizem respeito 4 taxa de crescimento, em porcentagem.

GRAFICO 8 GRAFICO 9
Taxas de crescimento: PIB versus demanda interna — taxa Taxas de crescimento: PIB versus PIB sem estoques — taxa
trimestral trimestral
(Em %) (Em %)
42 i asY 5,0 [ . 41 30 » 2,0 g

51
4,4 33l 40
30 1430 , 36
3,0 2,9 2,8
2,0 e 24 24 26
159 15 13 L7
0,8
I i 15,

Sm
n
I
n
I}
~
<
~
S
Lo
kS
S
N
I
w
w
N
"
~
- ©
I

- - - - - & - - - & - - - o - = =3 == =2 5 == =23 = = = 3
= = d g =D = o o5 = = < 3 T = wo» d 4 9 8 d a4 9 8 09 60 8§ 5 5 N
" 4 o & d & o % 8 0«68 8§ 5 < o N N © § 4 4 © § a4 o © 8§ a & o
N o 9O N 8 © 8 & 8 © § & & o o © & § © & & & ©o o & & o o «
o o (o) ~ o o o~ ~ o o~ ~ o o o~ o~ o~ N o~ o~ ~ (o) ~
SN N X 8 & NI

HPIB mDemanda interna (c/ var. estoques) EPIB ®PIB (s/ var. estoques)
Fonte: IBGE. Fonte: IBGE.
Elaboragao: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea. Elaboragao: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
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GRAFICO 10
Contribui¢ao para a taxa real de crescimento trimestral do PIB: absor¢ao doméstica versus exportagées liquidas
(Em p.p.)
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Elaboragdo: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
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