Projecoes para a evoluc¢ao do PIB em 2024 e 2025

Esse boxe apresenta as projecoes para o crescimento do Produto Interno Bruto (PIB) nos anos de 2024 e 2025
no cenario de referéncia do Banco Central.

A atividade econémica brasileira manteve-se robusta no segundo trimestre, com crescimento outra vez
acima do esperado, o que levou a uma nova rodada de revisdo para cima nas projecoes de crescimento para
2024. Os impactos economicos das enchentes no Rio Grande do Sul foram menores do que o antecipado,
o que explica parte da surpresa. No segundo trimestre, assim como no primeiro, destacaram-se as altas
no consumo das familias, nos investimentos e nos setores mais ciclicos da economia. Apesar das surpresas
sucessivas, espera-se um menor ritmo de crescimento no segundo semestre de 2024 e ao longo de 2025,
devido a expectativa de menor impulso fiscal, a interrupcao da flexibilizacdo monetaria iniciada em 2023, ao
menor grau de ociosidade dos fatores de producdo e a auséncia de forte impulso externo, considerando a
perspectiva de crescimento mundial em 2025 semelhante ao de 2024.

Revisao da projecdao do PIB para 2024

A projecdo de crescimento do PIB em 2024 passou para 3,2%, ante 2,3% no Relatério anterior. A revisao
decorre principalmente da elevada surpresa positiva no segundo trimestre.

Sob a dtica da oferta, a alta na projecao de crescimento do PIB reflete elevacdo nas projecoes para os trés
setores. Houve elevacao nas projecoes tanto para o conjunto de atividades mais sensiveis ao ciclo econémico
como para o conjunto das atividades menos ciclicas.” As estimativas para a variacdo anual do Valor Adicionado
Bruto (VAB) passaram de 3,1% para 4,0% para os mais ciclicos e de 0,9% para 1,5% para os menos ciclicos.

A estimativa para a agropecuaria passou de um recuo de 2,0% para um recuo menor, de 1,6%. Essa revisao
considera um aumento nas projecoes para a pecuaria e para a “producdo florestal, pesca e aquicultura”,
refletindo resultados até o segundo trimestre melhores do que os antecipados, que prevaleceram sobre a
reducdo das estimativas de safra pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE).>?

Para a indistria, a previsdo foi ajustada de 2,7% para 3,5%, devido a melhorias nos prognoésticos para indistria
de transformacao, construcdo e “eletricidade e gas, dgua, esgoto, atividades de gestdo de residuos” (EGAER),
impulsionadas por surpresas positivas no segundo trimestre. Esperam-se novas altas na construcdo e na
indUstria de transformacao no segundo semestre, embora de magnitudes menores do que as verificadas no
primeiro. Ja o setor de EGAER deve recuar na segunda metade do ano, devido ao forte aumento esperado
da participacdo de termoelétricas na producdo total de energia elétrica, em virtude da escassez de chuvas
em bacias que alimentam importantes hidrelétricas.® A projecdo para a indUstria extrativa ficou praticamente
inalterada, refletindo resultado ligeiramente abaixo do esperado no segundo trimestre e alteracoes moderadas
nos prognosticos de producdo anual dos principais produtores do setor.

1/ Classificacdo também utilizada na secdo “Atividade econdomica”. Atividades menos ciclicas: agropecudria; industria extrativa;
atividades financeiras, de seguros e servicos relacionados; atividades imobiliarias; e administracao, defesa, satide e educacao publicas
e seguridade social. Mais ciclicas: demais atividades.

2/ O IBGE ndo divulga aberturas da agropecudria nas Contas Nacionais Trimestrais. A estimativa desagregada de desempenho foi
realizada com base em indicadores como abate de animais, producdo de leite e ovos e producao industrial relacionada a producao
florestal, pesca e aquicultura, além das estimativas de safra.

3/ Por utilizarem mais insumos, as usinas termoelétricas geram um VAB menor para a mesma quantidade de energia elétrica produzida,
em comparacao com hidrelétricas e usinas edlicas e fotovoltaicas.
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Para o setor de servicos, a projecao foi revista de 2,4% para 3,2%. Houve melhora nas previsoes para todas as
atividades, com excecdo de “transporte, armazenagem e correio”, que ficou praticamente estavel. As revisoes
refletem as surpresas nos resultados do segundo trimestre e os primeiros resultados de indicadores mensais
para o terceiro trimestre.

Todos os componentes da demanda agregada foram revisados para cima. No ambito doméstico, a estimativa
para o crescimento anual do consumo das familias aumentou de 3,5% para 4,5%, a do consumo do governo
de 1,8% para 2,7% e a da Formacao Bruta de Capital Fixo (FBCF) passou de 4,5% para 5,5%. Essas revisoes
foram motivadas principalmente por surpresas positivas no segundo trimestre. Para os trés componentes,
entretanto, mantém-se a previsdo de menor ritmo de crescimento no segundo semestre.

Para as exportacoes, a projecdo foi revisada de 0,5% para 3,2%. Esse ajuste resulta, sobretudo, de
perspectivas mais otimistas para o embarque de bens basicos, cujo desempenho superou as expectativas
ao longo do segundo trimestre e em julho e agosto. Em relacdo as importacoes, a previsao de crescimento
foi substancialmente revisada para cima, de 6,0% para 11,3%, refletindo o forte e disseminado aumento
observado nesses mesmos periodos e corroborando o cenario de aquecimento da economia no primeiro
semestre. A queda no preco de produtos adquiridos do exterior, especialmente os provenientes da China,
pode ter contribuido para esse incremento.* Tendo em vista as variacoes estimadas para os componentes
da demanda agregada, as contribuicoes da demanda interna e do setor externo para a evolucdo do PIB em
2024 sdo de 4,4% e -1,2%, respectivamente.

Tabela 1 — Produto Interno Bruto

Acumulado no ano

Variagéo %
Discriminagao 2023 2024'

Anterior  Atual

Agropecuaria 15,1 -2,0 -1,6
Industria 1,6 2,7 3,5
Extrativa mineral 8,7 2,0 1,8
Transformagéo -1,3 2,7 3,6
Construgao civil -0,5 3,5 54
EGAER 6,5 3,0 3,7
Servicos 2,4 2,4 3,2
Comércio 0,6 3,5 3,8
Transporte, armazenagem e correio 2,6 1,2 1,1
Servigos de informagao 2,6 4,1 6,3
Interm. financ.e servigos relacionados 6,6 0,6 2,2
Outros servigos 2,8 3,4 4,5
Atividades imobiliarias e aluguel 3,0 2,6 3,1
Adm., saude e educagao publicas 1.1 1.1 1,6
Componentes mais ciclicos 1,2 3,1 3,9
Componentes menos ciclicos 55 0,9 1,6
Valor adicionado a precos basicos 3,0 2,2 2,9
Impostos sobre produtos 2,1 3,4 4,7
PIB a precos de mercado 2,9 23 3,2
Consumo das familias 3,1 3,5 4,5
Consumo do governo 1,7 1,8 2,7
Formacéo bruta de capital fixo -3,0 4,5 55
Exportacéo 9,1 0,5 3,2
Importagao -1,2 6,0 11,3

Fontes: IBGE e BC
1/ Estimativa.

4/ Ver secdo “Contas externas” no capitulo 1 deste Relatério.
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Projecao do PIB para 2025

Para 2025, projeta-se crescimento de 2,0%, com variacoes nos componentes da oferta e da demanda
razoavelmente homogéneas e, de modo geral, menores do que as esperadas para 2024.

Pelo lado da oferta, agropecudria, industria e servicos devem crescer, respectivamente, 2,0%, 2,4% e 1,9%.
A perspectiva de um crescimento relativamente modesto na agropecuaria apos o recuo previsto para 2024 é
reforcada por dois fatores. Primeiramente, a queda nos precos de algumas culturas desestimula a expansao
da drea cultivada e pode reduzir o uso de insumos que aumentam a produtividade da 4rea plantada, limitando
o potencial de crescimento da producdo. Além disso, a seca em vdrias regides do Brasil afeta as culturas
permanentes e semipermanentes e pode atrasar o plantio da safra de verao, comprometendo o cultivo da
safra de inverno no periodo ideal. Dessa forma, ndo se antecipa um forte transbordamento do crescimento
do setor primario para o desempenho dos demais, como o ocorrido em 2023.

No setor secundario, prevé-se uma desaceleracdo no ritmo de crescimento trimestral da industria de
transformacao e da construcao, atividades mais sensiveis ao ciclo econémico, em comparacdo com as taxas
médias de crescimento projetadas para 2024. O setor de EGAER também deve desacelerar, influenciado
pela reducdo do ritmo de crescimento da economia e pela perspectiva de elevacdo da participacdo de
termoelétricas na producdo total de energia elétrica, em razdo da piora observada no cenario hidrico. Para
a industria extrativa, espera-se alta modesta, similar a prevista para 2024.

Para o setor de servicos, projeta-se arrefecimento no crescimento generalizado entre as atividades, em funcdo
da expectativa de desaceleracdao da demanda em relagdo a 2024.

Na demanda doméstica, as taxas de variacao esperadas para o consumo das familias, o consumo do governo e
aFBCF sd02,2%, 2,0% e 2,0%, respectivamente. Expansdao mais moderada dos beneficios sociais e de outros
gastos governamentais, em comparacdo ao observado neste ano e no anterior, deve contribuir para atenuacao
do crescimento do consumo das familias e do governo. A potencial maior dificuldade para o crescimento da
ocupacao, devido ao fato de a taxa de desocupacao ja se encontrar em niveis historicamente baixos, é um
fator adicional para a expectativa de desaceleracdo do PIB e, em particular, do consumo das familias. A FBCF
também deve crescer menos do que o esperado para 2024, diante de condicdes monetdrias mais restritivas.

As exportacoes e as importacoes de bens e servicos
devem ambas crescer 2,5%. O crescimento moderado
das exportacoes se deve a auséncia de um forte Variago %
impulso externo, considerando a perspectiva de T mms 2023 2024"  2025'

crescimento mundialem 2025 semelhante ao de 2024, e

Tabela 2 — Produto Interno Bruto
Acumulado no ano

aexpectativa de desempenho modesto da agropecuaria ?ir,opfcua"a 1?’; ;z z‘:
e da industria extrativa. A significativa desaceleracao Sne::z 2’4 3'2 1'9
dasimportacoes deve refletir o arrefecimento esperado ' ’ '
da demanda interna. As contribuicdes das demandas ~ Valor adicionado a pregos basicos 30 29 20
interna e externa estao estimadas em 2,0% e 0,0%, Impostos sobre produtos 2,1 47 1,9
respectiva mente. PIB a precos de mercado 29 3,2 2,0
Consumo das familias 3,1 4,5 2,2
Consumo do governo 1,7 2,7 2,0
Formagéo bruta de capital fixo -3,0 55 2,0
Exportagao 9,1 3,2 2,5
Importagéo -1,2 11,3 2,5

Fontes: IBGE e BC
1/ Estimativa.
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