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O presente Informe Macroeconomico ETENE — Setembro de 2025 apresenta uma analise integrada dos
principais indicadores econ6micos do Brasil e da Regido Nordeste. O periodo analisado reflete uma conjuntura
marcada por recuperacao gradual da atividade econ6mica, controle inflacionario, ajuste fiscal em curso e
avangos relevantes no crédito e nas exportagdes regionais.

No contexto internacional, a economia global segue desacelerando, sob influéncia de tensdes comerciais
e de politicas monetarias restritivas em economias avangadas. Ainda assim, o Brasil e o Nordeste mantém
trajetodria de crescimento moderado, sustentada pelo dinamismo dos servicos, pela recuperacdo do turismo
e pelo bom desempenho de segmentos agroindustriais e energéticos.

O desempenho da economia nordestina segue alinhado a tendéncia nacional, com expansdao moderada
sustentada por segmentos de servicos, comércio e agropecudria. Apesar de um ambiente internacional
incerto, marcado por tensGes comerciais e oscilacGes cambiais, a Regido demonstra resiliéncia e mantém
indicadores de crescimento consistentes com o processo de retomada iniciado em 2024.

O cendrio para os proximos meses indica continuidade da recupera¢do econ6mica, com inflacdo sob
controle, crédito em expansdo e avangos em setores como servicos, turismo e agroindustria. Entretanto,
persistem riscos relacionados as condicdes fiscais, as oscilacdes externas e a politica comercial dos Estados
Unidos, que pode afetar exportagdes regionais estratégicas.

A economia nordestina deve encerrar 2025 com crescimento moderado, sustentado por investimentos
em infraestrutura e energia renovavel, expansdo do consumo e estabilidade do crédito. O ETENE seguira
acompanhando os desdobramentos conjunturais, com foco na consolidagdo do crescimento sustentdvel e na
ampliacdo da base produtiva regional.

As secGes seguintes detalham a evolugdo dos principais indicadores econémicos — atividade, industria,
comércio, servigos, turismo, precos, crédito e contas publicas — oferecendo um panorama abrangente da
economia nordestina e de suas perspectivas até o final de 2025

O indice de Atividade Econémica Regional Nordeste (IBCR-NE) do Banco Central registrou crescimento
de 2,4% em julho de 2025 frente ao mesmo més do ano anterior, mantendo a trajetdria positiva observada
desde o inicio do ano. No acumulado em 12 meses, o indicador regional avancou 3,3%, muito préximo da
média nacional de 3,5%, conforme observado no Grafico 1.

Grafico 1 — indice de Atividade Econémica do Banco Central do Brasil — Brasil e Nordeste - Em 12 Meses - %
em relacdo ao ano anterior - Jan/22 a Jul/25*
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Fonte: Banco Central do Brasil, 2025. Elaboragdo: BNB/Etene (2025). *Ano de 2025 refere-se ao acumulado do ano, terminado em julho.
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Bahia e Ceara apresentaram os melhores resultados, com altas de 3,4% e 2,3%, respectivamente,
enquanto Pernambuco recuou 0,2% no acumulado do ano. Esse desempenho reflete a diversificacdo produtiva
regional, com destaque para a agropecuaria baiana, o setor petroquimico e a indUstria automotiva, além da
recuperacdo dos servicos em polos urbanos como Fortaleza e Salvador.

A perspectiva para a economia do Nordeste nos proximos meses é de crescimento moderado, sustentado por
safras especificas, investimentos em logistica/energia e demanda externa em segmentos selecionados. Entretanto,
0 cendrio exige cautela: a regido segue exposta a riscos climaticos, a volatilidade de pregos internacionais e a
sensibilidade a politicas comerciais de parceiros, além do desafio de maior diversificagdo produtiva.

A producdo industrial do Nordeste avangou 0,8% em julho de 2025, frente ao mesmo més do ano anterior,
mas acumula queda de 1,9% no periodo janeiro-julho. O desempenho setorial foi heterogéneo: Bahia
registrou leve alta de 0,6%, enquanto Pernambuco (-8,0%) e Rio Grande do Norte (-18,5%) apresentaram
fortes retracdes (Grafico 2).

Grafico 2 — Taxa de crescimento da producdo industrial (%) — Brasil, Nordeste e estados do Nordeste — Jan-
Jul de 2025 (Base: igual periodo do ano anterior)
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Fonte: IBGE — Pesquisa Industrial Mensal (2025). Elaboragdo BNB/Etene.

O segmento de refino e biocombustiveis manteve influéncia decisiva, com crescimento de 6,7% na Bahia,
compensando quedas em alimentos e quimicos. Por outro lado, o setor automotivo apresentou expansao
expressiva, com aumento de 8,5% na Regido, impulsionado pela reativacdo de plantas industriais em
Pernambuco. A industria em geral da Regido ndo tem alcancado avancos expressivos e se mantém muito
aquém do seu potencial.

O comércio varejista nacional cresceu 1,0% em julho de 2025, enquanto o varejo ampliado recuou 2,5%.
No Nordeste, destacaram-se Rio Grande do Norte (4,8%) e Alagoas (4,2%), segundo a Pesquisa Mensal do
Comércio (PMC/IBGE) e observado no Grafico 3. O setor de eletrodomésticos registrou crescimento de 6,5%
no pais, com destaque para Pernambuco (13,8%).

Grafico 3 — Varia¢do (%) do volume de vendas do Comércio - Brasil e Estados selecionados — julho
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Fonte: IBGE — Pesquisa Mensal do Comércio (2025). Elaboragdo BNB/Etene.
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Apesar do bom desempenho de alguns segmentos, observa-se moderac¢do nas vendas de bens duraveis,
impactadas pela taxa basica de juros ainda elevada e pela inflagdo residual. A manuteng¢dao do emprego e o
avanco do crédito tém sido fatores de sustentagao do consumo. O contexto internacional ainda ndo refletiu,
no curto prazo, com alterac¢des significativas. No médio prazo, poderd afetar esse cendrio de inflacdo com
reducdo de precos em funcdo de quedas das exportacdes, reduzindo a pressdo cambial, bem como a maior
oferta de produtos internamente, dada a possivel dificuldade de redirecionar as exporta¢des que eram
realizadas para o mercado americano que ora sofrem o aumento de tarifas.

O setor de servicos continua sendo forte motor da economia brasileira, com crescimento de 2,8% em
julho de 2025. No Nordeste, a Paraiba liderou o avanco regional (4,3%), seguida de Maranhdo (3,0%) e Ceara
(0,3%), enquanto Rio Grande do Norte e Sergipe aprsentaram os maior recuos: 4,3% e 4,0%, respectivamente
(Grafico 4).

Grafico 4 — Variagdo (%) do volume de servigos — Brasil e Estados selecionados — julho 2025 / mesmo més
ano anterior
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Fonte: IBGE — Pesquisa Mensal de Servigos — Julho (2025). Elaboragdo BNB/ETENE.

O transporte aéreo e os servicos de tecnologia da informacdo foram os principais impulsionadores
nacionais, com expansodes de 18,2% e 12,2%, respectivamente. No Ceard, os servicos classificados como
‘outros’ cresceram 17,0%, reforcando a diversificacdo do setor.

O desempenho do setor de Servicos em julho de 2025 confirma a trajetdria positiva do setor no pais,
com destaque para a expansao nacional sustentada por 16 meses consecutivos de crescimento. A analise
setorial revela que o segmento de Transporte Aéreo mantém uma recupera¢do expressiva considerando as
perdas provocadas ainda pela pandemia e variagdo cambial. Setorialmente, alguns resultados indicam um
cenario misto devido a pressao de fatores como inflagdo, aumento das taxas de juros e questées comerciais e
geopoliticas que criam um pano de fundo de instabilidade a ser acompanhado nos préximos meses.

O indice de Atividades Turisticas apresentou crescimento de 3,3% em julho e de 6,1% no acumulado
até julho de 2025. A Bahia (+8,4%), Ceara (+7,9%) e Rio Grande do Norte (+5,4%) lideraram o desempenho
regional (Tabela 1). O nimero de turistas internacionais aumentou 47,5% no semestre, alcancando 5,95
milhdes de visitantes.
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Tabela 1 — Indicadores de Volume das Atividades Turisticas, segundo Brasil e Unidades da Federacdo —

Janeiro a julho de 2025 — Variagao (%)

Alagoas -8,8 -1,4 1,8 -0,2 -5,0 -4,3 0,8 0,0 -0,7
Bahia -1,9 -1,0 -2,1 12,3 1,9 3,4 10,6 9,2 8,4
Ceard -0,5 0,5 0,0 10,7 5,7 6,9 8,7 8,2 7,9
Pernambuco =373 0,9 0,9 3,0 2,6 52 2,7 2,6 3,0
Rio Grande do Norte -0,7 -0,9 -2,7 5,4 2,7 0,5 7,0 6,3 5,4

Fonte: IBGE/PMS. Disponivel em: https://sidra.ibge.gov.br/tabela/8694. Acesso em: 15 set. 2025. Elaboragdo: BNB/ETENE/CGIE.

Notas: 1 com ajuste sazonal; 2 em relagdo ao mesmo periodo do ano anterior.

Nota 2: O indice de Atividades Turisticas — IATUR é construido através do agrupamento das seguintes atividades: Alojamento e alimentag3o; Servigos culturais,
desportivos, de recreagdo e lazer; Locagdo de automdveis sem condutor; Agéncias de viagens e operadoras turisticas; Transportes turisticos (Transporte rodoviario de
passageiros em linhas regulares intermunicipais, interestaduais e internacionais; Trens turisticos, teleféricos e similares; Transporte por navegagdo interior de passageiros
em linhas regulares; Outros transportes aquaviarios e Transporte aéreo de passageiros).

A Bahia consolidou-se como principal portdo de entrada de estrangeiros no Nordeste, com 115,6 mil
turistas, seguida por Ceara (56,1 mil) e Pernambuco (52,4 mil). A receita do turismo internacional somou US$
4,88 bilhdes, e os desembarques domésticos cresceram 9,1%, com destaque para Alagoas (+12,0%).

O setor de turismo no Brasil e em especial no Nordeste deverd finalizar o ano de 2025 apresentando
resultados positivos impulsionados pela expansao do fluxo internacional e pela continuidade da recuperagao do
turismo doméstico. Essa expectativa considera que apesar da manutengdo dos juros no patamar atual de 15%,
a diminuicdo da pressado inflacionaria e a redugdo da projecdo para a taxa de cambio favorecerdo a atividade.

6 Comércio Exterior

As exportacdes brasileiras totalizaram USS$ 227,6 bilhdes até agosto de 2025, com leve aumento de 0,5%,
enquanto as importacdes cresceram 6,9%. No Nordeste, as vendas externas atingiram USS 16,1 bilhdes (-2,4%), e
as importacdes USS 18,3 bilhdes (-3,8%), resultando em déficit de USS 2,18 bilhdes, como verificado no Grafico 5.

Grafico 5 — Valor das Exportagdes, importagoes, saldo e corrente de comércio — Nordeste - Jan-
ago/2025/2024 - USS bilhdes
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Fonte: Elaboragdo BNB/Etene, com base nos dados da Secex/MDIC (coleta de dados realizada em 08/09/2025).
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A agropecuaria respondeu por USS 8,75 bilhdes no periodo de janeiro agosto/2025 (Tabela 2), queda
de 4,7% frente a janeiro agosto/2024. Os principais setores — Complexo de soja (43,9% da pauta), Produtos
florestais (Celulose) (15,9%) e do Complexo sucroalcooleiro (8,5%) — registraram redugdo nas vendas, em
termos de valor, de 12,5%, 15,0% e 10,4%, respectivamente.

Tabela 2 — Brasil e Nordeste: Exportacdo, importacao e saldo total, do agronegécio e demais setores —
Ago/2025 — em USS milhdes

Agronegécio 111.694,0 13.489,2 98.204,8 8.752,0 2.123,9 6.628,1
Demais setores 115.889,2 171.281,7 -55.392,4 7.354,9 16.163,7 -8.808,8

Fonte: Elaboragdo BNB/Etene, através do sistema AgroStat Brasil, a partir dos dados da Secex/MDIC. Dados coletados em set/2025.

O agronegdcio nordestino apresentou superavit de USS 6,63 bilhdes, apesar da queda de 4,7% nas
exportagdes. O complexo soja segue dominante (43,9% da pauta), mas houve expansdo relevante em
cacau e 6leos vegetais. O crescimento das importagdes (+32,2%) reflete aumento da demanda por insumos
agroindustriais.

Ainda é cedo para dimensionar os efeitos da nova politica econ6mica e geopolitica dos Estados Unidos
sobre as exportacdes nordestinas, agravadas, ainda, pela volatilidade dos precos das commodities. Vale
ressaltar, entretanto, que apesar do aumento das exportagdes nordestinas, em termos de valor, para o mercado
norte americano (+8,1%) no periodo jan-ago/25/24, as vendas cairam 52,7% em agosto relativamente ao més
anterior, 1,4% em julho ante junho e 12,0%, junho frente a maio.

Atéofinaldo 2025, o cenario paraocomércio externodoagronegdcio, nordestinondo mudara. Asimportacdes
registrardo crescimento a taxas superiores que as das exportacdes que serao influenciadas pela queda dos
precos das principais commodities comercializadas. A politica tarifaria do governo americano repercutird em
importantes produtos da pauta regional como café, acucar, pescados, tabaco, frutas, ceras vegetais (como a cera
de carnauba), couros e peles, mel, etc.. Por outro lado, na lista de exce¢ao constam celulose (pastas quimicas
de madeira de conifera e ndo conifera) e suco de laranja. Vale ressaltar, entretanto, que os produtos da Regido
exportados aos EUA representaram aproximadamente 10% do total do setor, em 2024.

7 Inflagao

O IPCA registrou deflacdo de -0,11% no pais e de -0,15% no Nordeste em agosto de 2025 (Gréfico 6). O
movimento foi liderado por reducdes em alimentacao e habitacao, influenciadas por queda nos precos de
arroz, tomate, cebola e energia elétrica. Em 12 meses, o IPCA nordestino acumula alta de 4,84%, o menor
entre as regioes.

Grafico 6 — IPCA - Valor e variacdo (%) — Brasil e RegiGes — agosto, ano e variacdo em doze meses - 2025.
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Fonte: IBGE (2025). Elaboragdo BNB/Etene.

Alimentacdo e bebidas, no indice nacional, continua a ser o ponto critico do IPCA, apresentando a maior
variacdo em doze meses, mas da sinais de perder a relevancia de impactos entre os grupos (o impacto no més
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foi-0,19 p.p.), e no ano perdeu a supremacia para o grupo saude e cuidados pessoais, em termos de impactos.
A carne que tem um peso relevante no indice, 2,98%, ja tem queda no ano. Quem ainda nao da sinais claros
de arrefecimento é o café (peso, 0,86%). Uma parte das variacdes negativas no més (-0,15%), sdo ganhos
temporarios (energia elétrica residencial), que dependera de condig¢Oes tarifarias futuras. Alguns aumentos
sinalizam pressdées inerciais (mensalidades, planos de sadde e consumo, que limitam reduc¢des no indice.

A cesta bdsica apresentou queda média de 2,98% no Nordeste em agosto (Tabela 3), com recuos
expressivos em Recife (-4,02%) e Jodo Pessoa (-4,00%). O tomate (-16,0%) foi o item de maior impacto,
seguido por carne (-0,9%) e arroz (-3,1%). No acumulado do ano, a cesta regional ainda sobe 5,32%, com
destaque para Fortaleza (+7,32%).

Tabela 1 — Cesta Basica (%) — Nordeste e Capitais pesquisadas na Regido — Valor e variacdo no més, ano e
em doze meses terminados em agosto - 2025.

Capitais/Regido Valor (RS 1,00) % - Més % - Ano % - 12 meses
Aracaju 558,16 -1,82 0,74 8,08
Fortaleza 723,06 -2,04 7,32 14,69
Jodo Pessoa 622,08 -4,00 2,50 13,33
Maceié 596,23 -4,10 ° °
Natal 622,00 -3,73 0,76 11,94
Recife 629,14 -4,02 6,93 18,01
Salvador 616,23 -2,97 5,54 9,90
Sdo Luis 644,21 -3,06 ° °
Teresina 663,41 -2,01 - -
Nordeste 643,00 -2,98 5,30 13,10

Fonte: DIEESE (2025). Elaboragdo BNB/Etene. Nota: O valor das cestas, e a variagdo no més, leva em consideragdo todas as 27 capitais. A variagdo no ano e em doze
meses, leva em consideragdo 17 capitais

No Nordeste (-2,98%), os principais impactos sdo do tomate (-16,0% e impacto de -2,1 p.p.), carne (-0,9%
e impacto de -0,3 p.p.), feijdo (-2,2% e impacto de +0,1 p.p.) e arroz (-3,1% e impacto de -0,1 p.p.), que
representam 88,9% da variacdo do indice regional. No sentido inverso, o Unico aumento foi na banana (+0,8%).

A volatilidade do délar, além de afetar os produtos mais relevantes, em termos de peso na cesta, via
aumento nos custos dos insumos, provocam variacdes substanciais nos precos para exportacdo, caso da
carne, do pdo e do café. A carne, que representa 30,0% da cesta nordestina em doze meses, cresceu +23,0%,
e o café, +67,4%. Como todos esses produtos sofreram redugdes em agosto, talvez se inicie uma inflexdo para
baixo, reduzindo ainda mais a variagdo em doze meses. Um dos problemas, se encontra no café, que pode ser
resiliente a baixas mais significativas.

O saldo das operacdes de crédito no Nordeste alcancou RS 953,6 bilhdes em julho de 2025, crescimento
de 13,6% em 12 meses, acima da média nacional (10,7%), conforme pode ser observado no Grafico 7.
Alagoas (+15,6%) e Piaui (+15,0%) lideraram o avanco, impulsionados pelo dinamismo do crédito as pessoas
juridicas e fisicas.




Informe

ETE N E ano 5, n.3, Setembro 2025

Grafico 7 — Saldo de crédito do Sistema Financeiro Nacional e Estadual - Area de Atuac3o do BNB —
Crescimento Acumulado em 12 Meses % - Julho de 2025
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Fonte: Banco Central (2025). Elaboragdo: BNB/Etene (2025).

A expansdo foi relativamente equilibrada entre os segmentos: crédito para empresas cresceu 14,3%, e
para familias, 13,3%. Bahia, Pernambuco e Ceara concentraram 60% do total da carteira regional, reforcando
a correlagdo entre crédito e PIB estadual.

O fortalecimento do crédito no Nordeste tem sido sustentado por fatores como aumento da renda,
gueda no desemprego e politicas publicas de incentivo. No entanto, o cendrio macroecon6mico ainda exige
cautela: a tarifacdo das exportacdes para os Estados Unidos, a politica monetdria contracionista e a inflacdo
persistente podem limitar a continuidade desse ritmo nos proximos meses. Assim, projeta-se uma possivel
moderacdo no avanco do crédito, especialmente se as condig¢bes financeiras permanecerem desafiadoras.10.

10 Finangas Publicas

A Tabela 4 mostra que as contas do Governo Central registraram déficit primario de RS 59,1 bilhdes em julho
de 2025, acima da mediana esperada (RS 49 bilhdes). No acumulado até julho, o déficit atingiu RS 70,3 bi-
Ihdes, inferior ao mesmo periodo de 2024 (RS 76,2 bilhdes). O resultado foi influenciado pelos pagamentos
de precatdrios e despesas previdencidrias.

Tabela 4 — Resultado do Tesouro Nacional - Janeiro-Julho de 2025 (Milh6es correntes)

1. Receita Total 1.531.263 1.667.634 8,9% 3,5% 221.810 243.999 10,0% 4,5%
2. Transf. por Repartigdo de Receita 294.913 327.867 11,2% 5,7% 37.854 42.808 13,1% 7,5%
3. RECEITA LIQUIDA (1-2) 1.236.350 1.339.767 8,4% 3,0% 183.956 201.191 9,4% 3,9%
4. Despesa Total 1.312.591 1.410.037 7,4% 2,0% 192.824 260.315 35,0% 28,3%
5 Resultado Primrio Gov. Central (3-4) 76240 70270 7% l4d% 868 59424 S667%  SIEK
Tesouro Nacional 145.034 176.447 21,7% 16,1% 13.916 -16.130 - -
Banco Central -596 -379  -36,4% -39,8% -327 -310 -5,3% -10,0%
Previdéncia Social (RGPS) -220.678 -246.339 11,6% 6,0% -22.456 -42.684 90,1% 80,6%
6. Resultado Primario/PIB -1,14% -0,97% - - -0,88% -5,48% - -

Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional — STN (2025). Elaboragdo: BNB/Etene.

A receita liquida cresceu 3,9% em termos reais, sustentada pelo desempenho do IRPJ e CSLL, enquanto as
despesas totais aumentaram 28,3% no més. A divida bruta do governo geral alcangou 77,6% do PIB, somando
RS 9,6 trilhdes.
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No acumulado dos sete primeiros meses de 2025, as contas do setor publico consolidado registraram um
déficit primario de RS 44,5 bilhdes, o equivalente a 0,61% do produto interno bruto (PIB), significando uma
melhora na comparagdo com o mesmo periodo do ano passado, quando foi registrado um saldo negativo de
RS 64,8 bilhdes (0,97% do PIB).
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