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Aceleracao do crescimento no 1724

PIB por setores e componentes

Interanual (T/T-4) Na margem (T/T-1)
var. % var. % com ajuste sazonal
Carry-
2022 2023 2024* 2023.1  2023.11 2023.1l1 2023.IV 2024.1 2023.1  2023.11 2023.11 2023.IV  2024.1 over
2024
PIB p.m 3,0 2,9 2,5 4,2 3,5 2,0 2,1 255, 1,2 0,9 0,1 -0,1 0,8 1,0
Oferta
Agropecudria -1,1 15,1 6,4 22,9 20,9 8,8 0,0 -3,0 16,2 -3,5 -2,7 74 11,3 2,5
Industria 1,5 1,6 1,9 1,5 1,0 1,0 2,9 2,8 0,1 1,0 0,6 1,2 -0,1 1,4
Industrias extrativas -1,4 8,7 8,2 8,0 8,6 7,2 10,8 59 4,0 2,0 0,3 4,1 -0,4 3,3
Industrias de transformagdo -0,5 -1,3 -0,6 -1,4 -1,9 -1,5 -0,5 1,5 -0,9 0,6 0,0 0,0 0,7 0,9
Eletricidade e gés, agua, esgoto 10,5 6,5 59 6,8 3,3 7,3 8,7 4,6 2,1 -0,1 3,2 3,2 -1,6 2,3
Construgédo 6,8 -0,5 0,3 1,5 0,5 -4,5 0,9 2} 1,1 1,8 -3,4 3,8 -0,5 1,0
Servigos 4,3 2,4 2,3 3,3 2,7 1,8 1,9 3,0 0,4 0,7 0,4 0,5 1,4 2,1
Comércio 0,9 0,6 1,0 1,5 0,6 0,7 -0,1 3,0 0,2 0,5 0,6 -1,1 3,0 2,6
Transporte, armazenagem e correio 8,1 2,6 1,6 4,8 4,3 1,6 0,0 0,4 0,2 1,5 -1,0 -0,5 0,5 0,0
Informagdo e comunicacdo 5,2 2,6 2,3 6,1 3,9 1,6 -0,3 4,6 -1,8 1,1 0,8 -0,3 2,1 2,5
Atividades financeiras -0,2 6,6 5,7 6,1 7,8 7,0 5,6 2,5 2,9 1,2 1,2 04 0,0 1,1
Atividades Imobiliarias 1,9 3,0 32 2,7 2,9 3,6 2,7 89 0,1 0,8 1,5 0,1 1,0 2,0
Outras atividades de servigos 11,4 2,8 2,7 52 2,8 1,1 2,4 4,7 -0,5 1,0 0,6 1,3 1,6 3,2
APU 1,6 1,1 13 0,6 1,7 0,4 1,7 13 11 0,2 0,4 0,1 -0,1 0,2
Demanda
Consumo das Familias 41 3,1 3,2 3,9 3,1 33 2,3 4,4 0,5 1,1 1,0 0,3 1,5 2,1
Consumo do Governo 2,1 1,7 2,1 0,6 2,3 0,8 3,0 2,6 0,5 1,1 0,6 0,9 0,0 1,2
FBCF 1,1 -3,0 2,7 1,4 -1,8 -6,8 -4,4 2,7 -3,2 0,5 -2,3 0,5 4,1 3,5
Exportagdo 57 9,1 9,0 71 11,9 10,0 7,3 6,5 1,4 31 2,5 0,0 0,2 2,2
Importagdo (-) 1,0 -1,2 0,8 1,8 1,2 -6,1 -0,9 10,2 -4,5 4,5 -1,9 14 6,5 7,8

Fonte: IBGE. Elaboragdo: SPE/MF. *2024: acumulado em 4 trimestres até 1T24.

Comparacao trimestral: 1T24 versus 4723

No 1T24, o PIB cresceu 0,8% na margem, com ajuste sazonal. O resultado veio acima da mediana
das previsdes de mercado (0,7%; AE) e em linha com a projecdo da SPE.

Comparativamente as expectativas para o crescimento na margem, destacou-se o crescimento acima
do esperado do PIB de servigos, repercutindo a expansao da massa de rendimentos, das concessoes
de crédito e o pagamento de precatdrios. Avancos expressivos foram verificados para atividades de
informacdo e comunicacdo e imobiliarias, para o comércio, para os transportes e para outras
atividades de servicos, relacionadas a servicos prestados as familias. O crescimento abaixo do
esperado para o PIB da industria refletiu o pior desempenho da indUstria extrativa e da construgao.
No entanto, conforme esperado, houve expansdo da industria de transformacdo, impulsionada pelo
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crescimento da producdo de bens de capital e de bens de consumo duraveis. O crescimento
agropecuario veio em linha com as expectativas. Pela 6tica da demanda, tanto a FBCF como o
consumo das familias cresceram conforme esperado, refletindo a dinamica positiva nos mercados
de crédito e trabalho, além da queda nos juros.

- Pela otica da oferta, em relagdo ao trimestre anterior com ajuste sazonal, o setor
agropecuario registrou alta de 11,3%, ante recuo de 7,4% no 4T23. Na industria, houve
recuo de 0,1% na margem, com desaceleracao ante a expansao de 1,2% no 4723. No
setor de servigos, a atividade avancou 1,4% no 1724, ante expansao de 0,5% no 4T23.

- Pela otica da demanda, na comparacao trimestral com ajuste sazonal, o consumo das
familias cresceu 1,5% no 1724, apds recuo de 0,3% no 4T23. Ja o consumo do governo
desacelerou, passando de alta de 0,9% no 4T23 para estabilidade no 1724. A FBCF
registrou a segunda alta consecutiva, acelerando de expansao de 0,5% no 4T23 para
crescimento expressivo de 4,1% na margem. As exportagdes cresceram 0,2%, ante
estabilidade no 4T23, enquanto as importacdes cresceram 6,5%, ante alta de 1,4% no
trimestre anterior.

- A contribuicdo da absorcdo doméstica para o PIB do 1724 foi positiva em cerca de 1,6
p.p.. ante contribuicdo de cerca de 0,1 p.p. no 4T23. No caso do setor externo, a
contribuicao para o resultado do PIB na margem passou de -0,2 p.p. no 41723 para -1,0
p.p. no 1T24. A variacdo dos estoques, obtida por residuo entre o PIB total e
componentes da demanda e setor externo, explicou 0,2 p.p. do resultado observado para
o PIB no trimestre.

Contribuicdo de componentes da demanda para o PIB
(em p.p.)

3722 4722 1723 2723 3723 4723 1724
s Absorgdo Variagdo de estoques* mmmm Setor Externo —@=—PIB

*Obtida por residuo entre o PIB total e os componentes da demanda.

Fonte: IBGE. Elaborag&o: SPE/MF.

- Atividades mais e menos sensiveis ao ciclo monetario e de crédito contribuiram para
explicar a expansao da atividade no 1T24. No caso do PIB mais sensivel ao ciclo, destaque
para o avanco do comércio, de outras atividades de servicos e da induUstria de
transformacéo. A alta de componentes néo ciclicos repercute a melhora no desempenho
do setor agropecuario e de atividades imobiliarias, parcialmente contrabalangada pela
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contribuicdo negativa da industria extrativa e dos servigos prestados pela administracéo
publica.

PIB por componentes mais e menos sensiveis ao ciclo
Indice dessaz, 2019=100

114

104

94

84
1718 1719 1720 1721 1722 1723 1724

——\/AB de componentes mais ciclicos

———\/AB de componentes menos ciclicos

Fonte: IBGE. Elaborag&o: SPE/MF.

- A taxa de investimento subiu para 16,9% neste 1724, ante 16,1% no 4T23, se
aproximando da média historica de 18% de 2000 a 2022. No acumulado em 4 trimestres,
a taxa de investimento ficou em 16,5%, similar a verificada no fechamento do ano
anterior.

Taxa de investimento
(% do PIB total)

20

18

16

14
1718 1T19 1720 1721 1722 1723 1724

Taxa de investimento ~ ======- Taxa de investimento média (2000-2022)

Fonte: IBGE. Elaborac¢3o: SPE/MF.
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Comparacao interanual: 1T24 versus 1723

Na comparacao interanual, o PIB do 1724 cresceu 2,5%, acelerando ante a alta de 2,1% no 4723. A
variacdo, também nessa base de comparacéao, ficou acima da mediana das expectativas de mercado
(2,3%; AE) e em linha com a projecao da SPE. Com o resultado observado no 1724, o carregamento
para 2024 passou a ser de aproximadamente 1,0%, de 0,2% anteriormente (até o 4T23). Se
considerada margem zero na dessazonalizagdo para os trimestres a frente, o carregamento chega a
1,6% para 2024.

Pela oferta, na comparacdo interanual, houve recuo do PIB do agropecuéario, mas aumento no ritmo
de crescimento do PIB de servigos.

- O PIB agropecuario passou de estabilidade (0,0%) no 4T23 para recuo de 3,0% no 1724,
repercutindo as menores safras de soja e de milho comparativamente aos recordes de
2023. Com o resultado observado no 1724, o carregamento desse setor para 2024
passou a ser de cerca de 2,5%.

No caso da indUstria, a variacao interanual desacelerou de 2,9% no 4723 para 2,8% no
1T24. A desaceleracao repercutiu 0 menor ritmo de expansao da indUstria extrativa e
da producdo de eletricidade e gas, em contrapartida a aceleracao observada para a
indUstria de transformacao e construcao. O avanco na industria de transformacao esta
relacionado ao crescimento na producdo de bens intermediarios e a queda menos
acentuada na producao de bens de capital na passagem dos trimestres e repercute o
cenario menos restritivo de juros e crédito. Ja a desaceleracdo da industria extrativa
repercute o menor crescimento interanual da producdo de petréleo e minério de ferro
comparativamente ao observado no 4723. Com o resultado do 1724, o carregamento
estatistico para a industria em 2024 passou a ser de cerca de 1,4%.

Para o setor de servicos, o crescimento interanual avangou de forma mais expressiva,
passando de 1,9% no 4T23 para 3,0% no 1T24. A aceleracao da atividade nesse setor
repercutiu o melhor desempenho do comércio, dos transportes, de atividades de
informagdo, comunicacdo e imobiliarias e de outras atividades de servicos. Em
contrapartida, houve desaceleracdo em atividades financeiras e ligadas a administracdo
publica. Para o bom desempenho dos servicos nessa base de comparacdo, foi
fundamental o avan¢o da massa de rendimentos, o melhor desempenho das
concessOes de crédito e ainda o estimulo econdmico derivado do pagamento de
precatérios. Com o resultado do 1724, o carregamento de servicos deixado para 2024
passou a ser de aproximadamente 2,1%.

Pela 6tica da demanda, ainda na comparagao interanual, houve aceleragcdo do consumo das familias,
da FBCF e das importacdes, e desaceleracdo do consumo do governo e das exportacdes.

- O consumo das familias acelerou de 2,3% no 4723 para 4,4% no 1724, repercutindo o
maior crescimento da populacdo ocupada, do rendimento real e das concessdes de
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crédito para pessoas fisicas nessa base de comparagéo. Tanto o consumo de bens como
o de servicos registraram expansao na passagem entre trimestres. A FBCF cresceu 2,7%
na variagao interanual no 1724, apds trés quedas consecutivas, refletindo o avanco na
importacao de bens de capital; a queda menos expressiva na producao desses bens; e
o melhor desempenho da construgdo, em parte como funcdo dos menores juros e
avanco do crédito para empresas. Considerando os componentes da absorcdo
domeéstica, apenas o consumo do governo desacelerou na comparagdo interanual,
passando de 3,0% para 2,6%.

No caso do setor externo, enquanto as exportagdes desaceleraram de 7,3% no 4723
para 6,5% no 1724, as importacbes se recuperaram do recuo de 0,9% no 4T23,
avangando 10,2% no 1T24. A desaceleracao das exportacdes repercute 0 menor ritmo
das vendas de produtos agropecuarios ao exterior, que mais que compensaram o
melhor desempenho das exportacdes de produtos extrativos, industrializados e de
servigos. Para o avanco das importagdes, destaque para o crescimento das compras de
produtos agropecuarios, bens de capital e de servicos.

Comparacgao no acumulado em quatro trimestres

No acumulado em 4 trimestres até o 1724, o PIB desacelerou de 2,9% no 4T23 para 2,5% no 1724,
reflexo da desaceleragdo da atividade do setor agropecuario, de 15,1% para 6,4%; e em servicos, de
2,4% para 2,3%. Nessa mesma base de comparagdo, o crescimento da industria acelerou de 1,6%
para 1,9%.

PIB total PIB Agropecuario
. var. acum. em 4 trimestres - % 20 var. acum. em 4 trimestres - %
15,1
4 15
2,9
2 2510
/\_~\ os
0 5
-2 0
4 -5

1T18 1T19 1T20 1T21 1722 1723 1724 1T18 1T19 1T20 1721 1T22 1723 1724

GOVERNO FEDERAL

SECRETARIA DE  MINISTERIO DA
POLITICA ECONOMICA FAZENDA P -

UNIAO E RECONSTRUGAO



terca-feira, 4 de junho de 2024 — Nota Técnica

PIB industrial PIB de Servigos

8 var. acum. em 4 trimestres - % 8 var. acum. em 4 trimestres - %

6 6

4 4

) 1,9 2 ,\_\\ " 2,3

1,6 ’
. /\ o
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-2 -2

-4 -4

-6 -6

1T18 1T19 1T20 1T21 1722 1723 1T24 1T18 1T19 1T20 1721 1722 1723 1T24

Fonte: IBGE. Elaboragdo: SPE/MF.

Pelo lado da demanda, ainda no acumulado em 4 trimestres, houve aceleracdao no ritmo de
crescimento do consumo das familias, de 3,1% no 4T23 para 3,2% no 1724, e do consumo do
governo, de 1,7% para 2,1%. A retragdo da FBCF se tornou menos acentuada, passando de -3,0% no
4T23 para -2,7% no 1T24. No caso do setor externo, as exportagdes desaceleraram de 9,1% no 4723
para 9,0% no 1724, enquanto as importacdes avancaram de -1,2% para 0,8% na passagem entre
trimestres.

Consumo das familias Consumo do governo
6 var. acum. em 4 trimestres - % 8 var. acum. em 4 trimestres - %
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FBCF Exportacoes
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Fonte: IBGE. Elaboragdo: SPE/MF.

Perspectivas para o crescimento

O PIB do 1T24 seguiu em trajetoria de aceleracdo na comparacao interanual. A aceleracao repercutiu
o melhor desempenho de atividades ciclicas pela otica da oferta, como o da industria de
transformagdo, do comércio e de outras atividades de servigos; e o maior ritmo de expansao da
absorcao doméstica pela otica da demanda, com destaque para o avango do consumo das familias
e do investimento. O avango da massa de rendimento e das concessdes de crédito auxiliam a explicar
a trajetdria de maior crescimento no 1724, devendo seguir como vetores propulsores da atividade
em 2024.

Apesar da recuperagao observada na margem para o PIB do 1724, a expectativa é desaceleragdo no
ritmo de crescimento no préximo trimestre, repercutindo a calamidade no Rio Grande do Sul. A
agropecuaria e a industria de transformagdo devem ser atividades especialmente afetadas, uma vez
que sao proporcionalmente mais importantes no PIB do estado que no PIB nacional. No setor de
servigos, atividades como transportes e outras atividades de servicos também devem ser impactadas
pela calamidade, repercutindo a piora da mobilidade e as restricdes no provimento de servigos
pessoais, de alimentagdo e de alojamentos. Medidas de auxilio fiscal e de crédito devem auxiliar a
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mitigar os impactos negativos desse episddio, mas seus efeitos devem se diluir ao longo deste e dos
proximos trimestres. Dessa maneira, mesmo com o resultado positivo e similar ao projetado pela
SPE no 1T24, restam incertezas a respeito da estimativa de crescimento para 2024.

Comparativo internacional

Dentre os paises do G-20 que ja divulgaram o resultado do PIB do 1724, o Brasil ocupou a 52
colocacdo na margem; a 82 colocacdo na comparagdo interanual; e a 72 melhor posicdgo no
acumulado em quatro trimestres.

Variagdo % na margem (T/T-1, com ajuste sazonal) - PIB dos paises do G-20
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7,8
51 53 54 27
252924
11 15 16 <
02 04 05 05 07 L . .

-0,2 -0,2
-1,8

Ardbia Ale- Japdo Reino EU Africa Canadd Itdlia Franca Aus- México Brasil EUA Coreia Indo- China Russia Turquia india
Saudita manha Unido do Sul trélia do Sul nésia

GOVERNO FEDERAL

SECRETARIA DE  MINISTERIO DA
POLITICA ECONOMICA FAZENDA A -

UNIAO E RECONSTRUGAO



terca-feira, 4 de junho de 2024 — Nota Técnica

Varia¢do % acumulada em 4T - PIB dos paises do G-20
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Fonte: IBGE, OCDE e FMI. Elaboragdo: SPE/MF.
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