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onomia cresceu menos que o previsto, com menor contribuicdo da agricultura e contragdo na industria e construgdo

A economia cresceu abaixo do esperado no primeiro trimestre deste ano, com a agricultura
contribuindo menos do que o previsto e com a industria e a construgdo civil registrando Brasil: PIB Trimestral

contragdo no periodo — refletindo os efeitos do aperto monetdrio. (el
A demanda doméstica voltou a acelerar no 1° trimestre, com alta do consumo das familias na 1938
margem e bom desempenho dos investimentos.

O PIB cresceu 1,4% na margem no 1° trimestre, ficando abaixo da nossa proje¢do e do
consenso do mercado — que esperavam altas de 1,6% e 1,5% na margem, respectivamente.
Em termos anuais, PIB cresceu 2,9%, desacelerando em relagdo ao crescimento de 3,6% no 4°
trimestre de 2024.

177.0

172.0

No 1T25, o consumo foi um dos destaques, com crescimento de 1,0% na margem. O mercado
de trabalho aquecido e as transferéncias de renda elevadas seguem sustentando o consumo,
mas o impacto do aumento dos juros sobre o crédito deverd ficar mais evidente a partir do 2°
trimestre.

Os investimentos cresceram 3,1% na margem, que foram beneficiados pela importagdo de Fonte: IBGE. Elaboracdo: Monte Bravo
uma plataforma de petréleo e o aumento da produgdo de mdquinas e equipamentos. O

destaque negativo dos investimentos foi a contragdo de 0,8% na margem da construgdo civil, PIB - 6tica da demanda
indicando que o aumento das taxas de juros estd impactando o setor. 230 dessazonalizado

A demanda doméstica, que é a soma do consumo mais investimentos, cresceu 1,3% na 210 4
margem, com o desconto da variagdo de estoques.

O setor externo teve contribuicdo negativa para o crescimento no 1° trimestre, com queda de
0,3% na margem. Esse desempenho reflete a forte alta das importagdes, que cresceram 5,9%
na margem e superaram o crescimento das exportagdes, que expandiram 2,9% na margem.
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No 1° trimestre, a industria contraiu 0,1% na margem e teve alta de 2,4% na comparacdo
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anual. A construgdo e a industria de transformagdo foram os grandes destaques negativos, 110
com contrac¢des de 0,8% e 1,0% na margem, respectivamente.
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Os servigos tiveram um desempenho modesto, com alta de 0,3% na margem. Os servigos de
tecnologia, atividades imobilidrias e comércio cresceram na margem, enquanto o setor de
transportes teve contra¢do na margem — refletindo o fraco desempenho da industria.

= Consumo das familas = Investimentos

Fonte: IBGE. Elaboragdo: Monte Bravo

Como destaque positivo, a agricultura cresceu 12,2% na margem devido ao aumento da
produgdo de soja, milho, arroz e fumo. Brasil - PIB projegdo
Crescimento anual (%) —>

-

O carry over de 2025 apds o resultado do 1° trimestre ficou em 2,2% para 2025. Apés a
divulgagdo, mantemos nossa expectativa de crescimento do PIB de 1,9% para 2025, o que
implica em contragdo do crescimento no 3° trimestre e estabilidade no 4° trimestre na
margem. A projec¢do do PIB do 2° trimestre é alta de 0,2% na margem.

O desempenho do PIB no 1° trimestre foi misto, com a demanda doméstica crescendo, mas
com sinais de transmissdo dos impactos do aperto de juros para os setores ciclicos, como
construgdo civil, industria e transportes.

Esse quadro reforga nossa visdo de que o BC deverd interromper o ciclo de alta de juros na
reunido de junho, mantendo a taxa Selic estavel em 14,75% ao ano até o final de 2025.
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Fonte: IBGE. Projecdo: Monte Bravo

PIB Trimestral - Variagcao (%)

QoQ YoY MM 4T

Mar-25 | Dec-24 | Mar-25 | Dec-24 Mar-25 | Dec-24
PIB 1.4 0.1 29 3.6 3.5 3.4
Consumo 1.0 -0.9 26 3.7 4.2 4.8
Governo 0.1 0.5 11 12 12 19
Investimento 31 0.7 91 9.4 8.8 73
Exportacdes 29 -1.2 12 -0.7 1.8 29
Importagdes 59 0.7 14.0 16.0 15.6 14.7
Agropecuaria 122 -4.4 10.2 -15 1.8 -32
IndUstria -01 0.2 2.4 25 31 33
Servicos 03 02 21 3.4 33 37

Fonte: IBGE. Elaborag&o: Monte Bravo
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