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O produto interno bruto (PIB) brasileiro cresceu 1,1% no primeiro trimestre de
2026 (1T/2026) na comparagio com o trimestre imediatamente anterior, na scrie
ajustada sazonalmente. O resultado ficou, em grande medida, em linha com a
mediana das expectativas de mercado (1,0%). Em valores correntes, o PIB tota-
lizou R$ 3,250 trilhdes no 1T/2026 ¢ somou R$ 12,964 trilhdes no acumulado de
quatro trimestres. Na comparacio interanual, a economia avancou 1,8% frente ao
1T/2025. Assim, o crescimento acumulado em quatro trimestres desacelerou para

2,0%, ante 2,3% na leitura anterior.

A acelera¢ao do PIB na margem no 1T/2026 em relagio ao 4T/2025 parece indi-
car a continuidade de um padrio de crescimento semelhante ao observado nos
ulcimos trés anos, caracterizado por expansio mais intensa no primeiro semestre

¢ moderagio no segundo.

GRAFICO 1. PIB POR TRIMESTRE — 1T 2023 A 172026 (VAR. % T/T-1, COM AJUSTE

SAZONAL)
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Fonte: Elaboracao propria com base em dados do IBGE (2026a).

Analisando os dados de margem, no recorte da oferta agregada (Tabela 1), a
agropecuaria apresentou avanco de 2,0% no 17/2026, apos alta de 0,1% regis-
trada no trimestre anterior. As estimativas mais recentes paraa safra 2025/2026,

divulgadas c¢m abril, continuam a apontar para um avango da safra neste ano.
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De acordo com o Levantamento Sistematico da Producio Agricola (LSPA) do

Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), a produgio estimada ¢ de

348,7 milhoes de toneladas, 0,7% maior que a obtida em 2025 (346,1 milhoes de

toneladas), representando crescimento de 2,6 milhdes de toneladas. No mesmo

sentido, a Companhia Nacional de Abastecimento (Conab), em sua oitava esti-

mativa para a safra 2025/2026, projeta a continuidade do ciclo de expansio da

agricultura brasileira, com novo recorde de producio e crescimento de 1,6% (ou

5,7 milhdes de toneladas) em rela¢ao ao volume colhido em 2024/2025.

TABELA 1. OFERTA AGREGADA (VAR. % TRIMESTRE CONTRA TRIMESTRE
ANTERIOR, COM AJUSTE SAZONAL, VAR. % TRIMESTRE CONTRA MESMO
TRIMESTRE ANO ANTERIOR E VAR. % ACUMULADA EM 12 MESES)

130/510:].6_':;322;5 1T/2026-1T/2025 IET"ZSZ
AGROPECUARIA 2,0 0,7 7,5
Extrativa mineral 3,6 13,1 11,5
Transformacao 0,1 -0,9 -0,9
cimpezs woana 0 03 17 1.2
Construcao 2,9 1,3 0,1
INDUSTRIA 1,0 1.6 1.3
Comeércio 0,6 1,0 0,8
Transporte, armazenagem e correio -0,7 0,7 2,0
Servicos de informacao 2,4 7,6 6,6
Intermediacdo financeira e seguros -0,6 2,8 2,8
Atividades imobilidrias 1,2 2,9 2,2
Outros servicos 0,8 2,4 2,1
SERVICOS 0,5 21 1.8
VA 1,0 18 2,0
Imposto 1,9 1.4
PIB 11 1,8 2,0

Fonte: Elaboracao propria com base em dados do IBGE (2026a).
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A inddstria cresceu 1,0% no 1T/2026 ante o trimestre anterior, impulsionada
principalmente pelo desempenho da indistria extrativa mineral, que avancou
3,6%, refletindo 0 aumento na extragio de petroleo e gas. A construgio também
contribuiu positivamente, com expansio de 2,9%, apos queda de 2,4% no 4T/2025.
A industria de transformagio permaneceu praticamente estavel, com variacio
positiva de 0,1%, revertendo a retragao de 0,6% no trimestre anterior. ]é 0 seg-
mento de produgio e distribuicio de eletricidade, gas, dgua, esgoto e limpeza

urbana recuou 0,3% no trimestre.

Os servicos registraram avanco de 0,5% no 1T/2026, na comparag¢do com o tri-
mestre anterior, j4 descontados os efeitos sazonais, configurando desaceleracio
em relagio a expansio de 0,7% observada no 4T/2025. Entre os segmentos que
compdem o setor, dois apresentaram retra¢do na margem: os segmentos de trans-
portes (-0,7%) e atividades financeiras, de seguros e servicos relacionados (-0,6%).
Os destaques positivos ficaram por conta de servigos de informagio e comunica-

¢do, com alta de 2,4%, e de atividades imobiliarias, com alta de 1,2%.

GRAFICO 2. OFERTA AGREGADA - CONTRIBUICAO (EM PONTOS PERCENTUAIS - PP)
AO CRESCIMENTO DO PIB TRIMESTRAL (EM %) — 1T 2024 A 172026 (VAR. %
TRIMESTRE CONTRA TRIMESTRE ANTERIOR, COM AJUSTE SAZONAL)
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Fonte: Elaboracao propria com base em dados do IBGE (2026a).
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Pelo lado da demanda, as exportagoes liquidas contribuiram negativamente para
o crescimento do PIB, com impacto de -1,0 p.p. no trimestre (Grafico 3). As
exportagdes cairam 1,7% no 1'T/2026, enquanto as importa¢des avangaram 4,4%
(Tabela 2). As vendas internas (demanda doméstica, excluida a variacio de esto-
ques) exerceram contribui¢do positiva de 1,3 p.p., revertendo o resultado nega-
tivo observado no trimestre anterior (-0,3 p.p).

TABELA 2. DEMANDA AGREGADA (VAR. % TRIM. CONTRA TRIM. ANTERIOR,

COM AJ. SAZONAL, VAR. % TRIM. CONTRA MESMO TRIM. ANO ANTERIOR E
VAR. % ACUMULADA EM 12 MESES)

17/2026-4T7/2025

R 1T7/2026-1T/2025 Em 12 meses
com aj. sazonal

PIB 1,1 1.8 2,0
Consumo das familias 1,0 1,7 1,2
Consumo do governo 0,4 2,8 2,3
Forr_nagé_o bruta de 3,5 14 0.4
capital fixo
Exportacao -1,7 7.4 7,6
Importacao 4,4 1,2 1,7

Fonte: Elaboracao propria com base em dados do IBGE (2026a).

GRAFICO 3. DEMANDA AGREGADA - CONTRIBUICAO (P.P.) AO CRESCIMENTO DO
PIB (%) POR VENDAS DOMESTICAS, VAR. DE ESTOQUES E EXPORT. LIQUIDAS - 1T
2024 A 172026 (VAR. % TRIM. CONTRA TRIM. ANTERIOR, COM AJ. SAZONAL)
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Fonte: Elaboracao propria com base em dados do IBGE (2026a).
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O consumo das familias cresceu 1,0% no 1T/2026, contribuindo com 0,6 p.p. para
o crescimento do PIB no periodo (Grafico 4). Houve aceleracio frente ao desem-
penho observado no segundo semestre do ano passado, quando o consumo ficou
praticamente estagnado. Essa aceleragio reflete algumas medidas de politica eco-
nomica que afetaram a atividade nesse inicio do ano como: (i) ampliacio da faixa
de isengdo do Imposto sobre a renda das pessoas fisicas (IRPF) para rendimentos
de até R$ 5.000, que elevou a renda disponivel das familias; (ii) a continuidade do
crescimento do crédito consignado no setor privado; e (iii) o reajuste do salario
minimo e dos vencimentos de servidores publicos. Isso tudo em um contexto de

mercado de trabalho ainda aquecido.

Apesar do dinamismo na ponta, o consumo das familias tem apresentado mode-
racdo em um horizonte temporal mais longo (+1,7% em relagio ao 1T/2025 ¢ +1,2%
no acumulado dos dltimos quatro trimestre), refletindo os efeitos da politica
monetaria contracionista que vem sendo implementada, bem como os elevados

niveis de endividamento e de comprometimento de renda das familias.

GRAFICO 4. DEMANDA AGREGADA - CONTRIBUICAO (EM P.P.) AO CRESCIMENTO
DO PIB (EM %) POR CONSUMO DAS FAMILIAS, CONSUMO DO GOVERNO,
FBCF, EXPORTACOES LIQUIDAS E VARIACAO DE ESTOQUES - 1T 2024 A 172026
(VAR. % TRIM. CONTRA TRIM. ANTERIOR, COM AJ. SAZONAL)
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Fonte: Elaboracdo propria com base em dados do IBGE (2026a).
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A formagio bruta de capital fixo (FBCF), beneficiada pela incorporacio de uma
plataforma de petroleo importada em fevereiro, voltou a registrar expansio no
trimestre (3,5%), apds queda de 3,4% no 4T/2025, e contribuiu com 0,6 p.p. para a
alta do PIB no trimestre. Ja o consumo do governo avangou 0,4%, contribuindo

com 0,1 p.p. para o crescimento do PIB no trimestre.

A taxa de investimento (FBCF/PIB) caiu para 16,7% entre 0 4T/2025 ¢ 0 1T/2026,
quando considerado o acumulado em quatro trimestres (Grafico 5), a pregos
constantes de 2025. Na leitura trimestral, a taxa atingiu 16,5% do PIB a precos
correntes, uma alta de 0,5 p.p. frente ao 47T2s, influenciada novamente pela
importagio de uma plataforma de petréleo, impactando a taxa do 1T/2026. O
efeito isolado da importacio da plataforma respondeu por um incremento de
0,4 p-p- da taxa de investimento. Sem esse impacto, teria havido uma alta de

apenas o,1 p.p.

O atual patamar da taxa de investimento (16,7%) segue baixo, sobretudo quando
comparado a0 fim de 2013, pcrfodo no qual a FBCF atingiu valores em torno
de 20% do PIB.

GRAFICO 5. TAXA DE INVESTIMENTO (FBCF/PIB) A PRECOS CORRENTES E A
PRECOS CONSTANTES DE 2025 (DADOS ACUMULADOS EM QUATRO TRIMESTRES)
- 471996 A 172026
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Fonte: Elaboracdo prépria com base em dados do IBGE (2026a).
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Cabe salientar que o PIB também pode ser analisado de outra forma, a partir de
. - . . . 14 14
sua decomposicio em dois segmentos. O primeiro ¢ o PIB exdgeno, composto
. . I} . . A . . 1.
por atividades menos sensiveis ao ciclo economico e aos efeitos das politicas de
gestdo da demanda agregada (fiscal, monetaria e crediticia). Esse grupo inclui
agropecuaria, industria extrativa mineral, atividades imobiliarias ¢ alugucis e
administracio publica. O segundo segmento ¢ chamado de PIB ciclico, formado
pelos setores mais diretamente afetados pelas condi¢oes macroecondmicas e que
abrangem todos os demais componentes da oferta agregada (exceto os que com-
pdem o PIB exdgeno). No 1T/2026, a contribuicio do PIB exdgeno para o cres-
cimento agregado foi de 0,4 p.p., resultado superior ao observado nos dltimos
trés trimestres e influenciado, sobretudo, pelo desempenho da agropecuaria e da
industria extrativa. Ja a contribui¢io do PIB ciclico aumentou para 0,7 p.p., apos

contribui¢des mais limitadas no segundo semestre de 2025 (Grafico 6).

GR[\FICO 6. CONTRIBUICAO AO CRESCIMENTO DO PIB - PIB CiCLICO VS. PIB
EXOGENO - 172023 A 172026 (VAR. % TRIM. CONTRA TRIM. ANTERIOR, COM
AJUSTE SAZONAL)
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Fonte: Elaboracdo prépria com base em dados do IBGE (2026a).

Para o ano fechado de 2026, o carry-over (carregamento estatistico) ¢ de 1,4%. Isto

¢, se a economia brasileira apresentar variagio nula na margem ao longo dos pro-
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ximos trés trimestres de 2026 (e nio haja revisio significativa da série com ajuste
sazonal), o crescimento médio anual serd de 1,4%. A mediana das expectativas de
mercado para o crescimento da economia em 2026, coletadas no Boletim Focus de
22 de maio de 2026 (BCB, 2026), aponta para uma expansio de 1,89% em 2026,
a0 passo que a Secretaria de Politica Econdmica (SPE) do Ministério da Fazenda

projeta crescimento de 2,3% (Brasil, 2026).

Em resumo, a atividade econdémica no Brasil acelerou no primeiro trimestre
de 2026 quando se analisa os dados de margem, sobretudo em virtude do bom
desempenho da agropecuéria ¢ da inddstria extrativa, mas segue indicando um
crescimento moderado para o ano, inclusive nos componentes ciclicos do PIB.
Esse resultado indica que os efeitos defasados e cumulativos da politica mone-
taria contracionista continuam a se materializar nos dados de atividade. O con-
turbado contexto internacional, marcado pelo prolongamento da guerra entre
Estados Unidos da América (EUA) e Ira, adiciona mais incerteza ao cenario
doméstico. A taxa de crescimento interanual do PIB permanece, ha trés trimes-
tres consecutivos, no patamar de 1,8%. Nos dados acumulados ao longo dos dlti-

mos 12 meses, o ritmo de crescimento da economia foi de 2,0%.

Pelo lado da demanda, embora o consumo das familias tenha voltado a acelerar
em bases interanuais (de 1,0% no 4T/2025, para 1,7% no 1'T/2026), fruto ainda de
um mercado de trabalho bastante aquecido e de ampliacio da renda, o ambiente
segue marcado por elevados niveis de endividamento e forte comprometimento
da renda. O Desenrola 2.0 busca atenuar esse processo, fato que pode dar algum
folego ao orcamento das familias. Ja, a FBCF, apesar do crescimento na margem,
influenciado pela importa¢io de uma plataforma de petroleo, apresentou queda
pelo segundo trimestre consecutivo na comparagio interanual, com retragio da
producio de bens de capital doméstica. Nos tltimos quatro trimestres o cresci-

mento do investimento foi de apenas 0,4%.

Pelo lado da oferta, houve avanco da agropecuaria na margem e revisdes posi-
tivas para a safra de 2026. A inddstria também registrou crescimento, liderada

pela inddstria extrativa e pela construgio, enquanto a industria de transforma-


https://www.gov.br/pt-br/servicos/novo-desenrola-brasil-familias
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¢do permaneceu praticamente estavel, apds resultados mais fracos nos trimestres
anteriores. Por fim, os servicos vém mostrando resiliéncia e apresentaram cres-

cimento robusto na margem. Na leitura interanual, os SErvigos cresceram 2,1%.

A expectativa ¢ de que o ritmo mais moderado de crescimento se mantenha ao
longo de 2026, refletindo, sobretudo, os efeitos da politica monetaria ainda em
territorio contracionista e o ambiente internacional incerto. No entanto, cabe
destacar algumas medidas de politica economica que podem, em algum grau,
atenuar esse contexto mais geral, como: (i) a reforma do Imposto de Renda, (ii)
a politica de reajuste do salario minimo; (iii) as politicas de estimulo ao crédito,
especialmente no ambito do crédito habitacional e do consignado privado, asso-
ciado também ao Desenrola 2.0 para renegociagio de dividas; iv) a antecipagio
do pagamento de precatérios por parte do Governo Federal (realizado em marco
de 2026, ¢ com possiveis efeitos nos meses subsequentes); e v) alguns programas
recentes anunciados pelo governo, como o apoio aos exportadores impactados
pelas tarifas norte-americanas e pela guerra no Oriente Médio; o estimulo a
renovagio da frota circulante de caminhdes e dnibus, bem como o apoio ao seg-

mento de transporte de passageiros por aplicativos.
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BANCO NACIONAL DE DESENVOLVIMENTO ECONOMOMICO E SOCIAL (Brasil).
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Comentarios sobre o PIB do 1T/2026

Rio de Janeiro: BNDES, 2026. 13p. (Estudos especiais do BNDES; 74).
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