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1 Atividade Econdomica

1.1 Produto Interno Bruto

De acordo com o Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE, o Produto Interno Bruto (PIB) do
Brasil subiu0,1% noterceiro trimestre de 2025 (Grafico 1.1), comparativamente ao trimestre imediatamente
anterior, confirmando as previsdes do mercado, de desaceleracdo da atividade econdmica, relativamente
ao segundo trimestre deste ano. Na comparagdo com o mesmo periodo de 2024, o PIB cresceu 1,8%. Essa
reducdo no ritmo de expansdo econOmica indica que a politica monetaria contracionista, representada
pelos juros elevados, com vistas a conter a demanda agregada, tem funcionado adequadamente. Na
realidade, apesar do cenario bastante favoravel, caracterizado por um mercado de trabalho pujante, com
ocupacdo elevada e massa de rendimentos em expansdo moderada, sobressaem os efeitos da politica
contracionista, que vem se mantendo ha algum tempo, mesmo em um contexto macroeconémico de
expectativas inflacionarias decrescentes, afetando intensamente setores mais sensiveis as condicOes
financeiras, como a industria de transformacdo, o comércio e os servigos prestados as familias.

Grafico 1.1 - Produto Interno Bruto - PIB - Brasil - % em relagdo ao trimestre anterior - 2023 a 2025*
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Fonte: IBGE (2025). Elaboragdo: ETENE (2026). (*) Com ajuste sazonal.

Dentre os componentes do PIB (Grafico 1.2), pelo lado da oferta, verifica-se que os servigos, que
representam 70% do PIB e é o setor que mais emprega, apresentou um comportamento bastante timido,
com uma leve alta de 0,1%, influenciada pelo desempenho positivo dos segmentos de transportes e
armazenagem (expansdo de 2,7%) e informagdo e comunicag¢do (1,5%) e comércio (0,4%). O setor industrial,
por sua vez, registrou crescimento de 0,8%, impulsionado pela indUstria extrativa (crescimento de 1,7%),
decorrente da forte producdo de petréleo e minério de ferro, e pelos bons desempenhos dos setores da
construgdo civil e industria de transformacdo, os quais, apds dois trimestres de desempenho negativo,
voltaram a crescer no terceiro trimestre de 2025, com taxas de, respectivamente, 1,3% e 0,3%. Ja o setor
agropecuario registrou expansdo de 0,4% nesse trimestre, acumulando um crescimento de quase 12%
ao longo do ano, por conta da safra recorde de grdos. A pesquisa Levantamento Sistematico da Producdo
Agricola (LSPA) de outubro, mostra que as lavouras de milho, laranja e algoddo se destacaram com as
principais altas, enquanto a produc¢do de cana-de-agucar registrou leve redugdo (-1,0%), influenciando
negativamente o desempenho agregado do setor. A pecudaria também contribuiu positivamente para o
resultado, com aumento na oferta de carnes impulsionado principalmente pelas exportagGes.

Grafico 1.2 — Produto Interno Bruto - PIB - Brasil - Oferta - % em relagdo ao trimestre imediatamente
anterior - 2023 a 2025*
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Fonte: IBGE (2025). Elaboragdo: ETENE (2026)
*Com ajuste sazonal
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Muito embora o resultado do terceiro trimestre indique uma desaceleracdo econémica relativamente
ao trimestre anterior, ele demonstra a resiliéncia da economia em manter um crescimento moderado,
Cuja projec¢do para o ano sinaliza para uma taxa acima de 2,3%, reforgando a percepgdo de que a economia
permanece aquecida. Esse desempenho esperado para o ano pode ser atribuido a robustez do mercado
de trabalho —apesar dos sinais preliminares de estabilizacdo do emprego — e a politica fiscal expansionista.
A mediana das expectativas de crescimento para 2025, inseridas no Boletim Focus, do Banco Central, tem
se mantido em torno de 2,1% ao longo do ultimo més do terceiro trimestre. Certamente, esse PIB mais
forte, impulsionado especialmente pelo aquecimento da demanda, tende a pressionar a inflagdo, que
ainda permanece acima da meta estabelecida pelo BACEN, fato que podera influenciar as decisGes futuras
do Comite de Politica Monetaria no sentido de prosseguir com uma politica monetdria restritiva, o que,
certamente, vai influenciar o nivel da atividade econdémica até o final do ano.

Pelo lado da demanda (Grafico 1.3), a absor¢do doméstica, que representa tudo que é consumido ou
investido dentro do Pais segue refletindo os efeitos cumulativos da politica monetéria contracionista, que
tem elevado o custo do crédito e das dividas, reduzindo a disposicdo das familias para consumir. Assim,
mesmo com o desemprego em patamar historicamente baixo, o consumo das familias perdeu ritmo
e avangou apenas 0,1% no terceiro trimestre frente aos trés meses anteriores, quando tinha crescido
0,6%. Certamente, os juros altos da economia tém comprometido o desempenho geral da economia,
mas o aumento da massa salarial e o mercado de trabalho aquecido tem ajudado a amortecer esse
impacto. A formagao bruta de capital fixo-FBCF, por sua vez, avangou 0,9% no terceiro trimestre de 2025,
na comparagao com ajuste sazonal, recuperando parcialmente a queda de 1,5% verificada no trimestre
anterior. Essa expansao dos investimentos foi influenciada pelo resultado da construcgdo, o impacto positivo
das importagdes de bens de capital — com destaque para a aquisicdo de plataforma de petréleo no més
de setembro — e 0 avango dos investimentos em software e outros ativos intangiveis, que compensaram
parcialmente a queda na produ¢do doméstica de maquinas e equipamentos.

J4 a despesa de consumo do Governo apresentou alta de 1,3% sobre o segundo trimestre de 2025,
contribuindo para sustentar a demanda interna. No setor externo, as Exportacdes de bens e servicos
mesmo com o tarifaco, avangaram 3,3% no terceiro trimestre, impulsionadas pelo maior embarque de
petrdleo e gas, produtos agropecuarios e celulose, além do bom desempenho de veiculos. As importacoes,
por sua vez, cresceram apenas 0,3% no periodo, refletindo a combinagdo de investimento ainda em
expansdo, porém em ritmo mais moderado, e desaceleracdo do consumo doméstico.

Grafico 1.3 — Produto Interno Bruto — PIB — Brasil — Demanda - % do 32 Trimestre em relagdo ao trimestre
imediatamente anterior — 2023 a 2025*
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Fonte: IBGE(2025). Elaboragdo: ETENE (2026)
*Com ajuste sazonal

A taxa de investimento no terceiro trimestre de 2025 foi de 17,3% do PIB, ligeiramente abaixo dos
17,4% registrados no mesmo trimestre de 2024. Ja a taxa de poupanca recuou para 14,9%, abaixo dos

15,4% do mesmo trimestre de 2023.

O desempenho do PIB no terceiro trimestre de 2025 indica uma estabilizacdo da atividade
econOmica, em um cenario marcado por pressdes monetarias e incertezas no consumo das familias
e nos investimentos. Apesar da modesta alta, ela foi suficiente para manter a série de crescimento
trimestral, mesmo que abaixo das expectativas do mercado. Na comparagdo com o mesmo trimestre
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de 2024, o PIB registrou um crescimento de 1,8%, mostrando que, no acumulado anual, a economia
ainda se expande, apesar da perda de ritmo. Um aspecto positivo do atual contexto macroeconémico
é que o mercado de trabalho continua aquecido, com o nivel de ocupagao elevado, com baixa taxa de
desemprego, gerando um contexto de altas expressivas do rendimento do trabalho, o que, certamente,
vai continuar impulsionando o consumo das familias.

1.2 Inflacao, Juros e Cambio

O cendrio internacional desnuda um quadro ainda muito incerto devido a conjuntura e a politica
econdmica nos EUA, com reflexos nas condi¢des financeiras globais. Além disso, os riscos de longo prazo,
como a precificagdo apropriada de fundamentos e o aumento de gastos fiscais em diversas economias,
também continuam presentes. Tal cenario exige cautela por parte de paises emergentes, em ambiente
marcado por tensdo geopolitica. Segundo estimativas do Fundo Monetario Internacional (FMI), a economia
global deve crescer cerca de 3,0% em 2025 e 3,1% em 2026, sinalizando certa resiliéncia, mas ainda com
ritmo contido devido a choques externos e comércio global mais fraco. De qualquer forma, o que pode
ser extraido do quadro internacional é a firme postura dos bancos centrais das principais economias em
promover a convergéncia das taxas de inflacdo para suas metas, em um ambiente marcado por pressdes
no mercado de trabalho.

No cendrio doméstico, a atividade econdmica segue em trajetdria de moderagdo no crescimento,
enquanto o mercado de trabalho mostra resiliéncia. O Produto Interno Bruto (PIB) avangou 0,1% no terceiro
trimestre, ritmo menor que o observado no inicio do ano. A politica monetaria contracionista permanece
limitando a expansdo mais elevada da economia, mas, por outro lado, revela o firme compromisso do
BACEN nado apenas com o controle da inflagdo, mas também com o lado real da economia, tendo em vista
que a estabilidade de precos melhora as expectativas dos agentes econémicos, possibilitando que o Pais
cresga com geragao de empregos, além de garantir o poder de compra dos brasileiros, especialmente dos
mais pobres.

Segundo o COPOM, O cenario segue sendo marcado por expectativas desancoradas, projecGes de
inflagdo elevadas, resiliéncia na atividade econémica e pressées no mercado de trabalho. Para assegurar
a convergéncia da inflacdo a meta em ambiente de expectativas desancoradas, exige-se uma politica
monetdria em patamar significativamente contracionista, em patamar que consolide ndo apenas o
processo de desinflagdo mas, também, a ancoragem das expectativas em torno de suas metas.

Convém salientar que um dos pressupostos para essa atuagdao do BACEN e que, certamente, vai
permitir a distensdo da politica monetdria, tem a ver com a postura do Governo Federal em manter
uma politica fiscal crivel e comprometida com a sustentabilidade da divida, de forma a contribuir para
a ancoragem das expectativas de inflagdo e para a redugao dos prémios de risco dos ativos financeiros.

A inflagdo acumulada no terceiro trimestre de 2025, medida pelo IPCA, acumulou alta de cerca de
0,67%. Em setembro de 2025 o IPCA registrou uma alta de 0,48%, revertendo a deflagdo observada em
agosto e refletindo pressdes de precos em alguns grupos, como habitacdo e energia elétrica. A Inflagdo
acumulada em 12 meses até setembro estava em torno de 5,17%, o que indica que os pregos estavam
subindo em ritmo mais elevado do que a meta anual do Banco Central (alvo central de 3% com intervalo
de tolerdncia de 1,5 a 4,5%).

A mediana das expectativas de inflagdao da pesquisa Focus para 2025, 2026 e 2027 sinaliza para uma
trajetoria de declinio, com as projeg¢des indicando uma variagdo do IPCA acumulado em quatro trimestres,
de 4,81% em 2025, 4,28% em 2026 e 3,90% em 2027.

Com relagdo a taxa Selic, o COPOM manteve a taxa basica de juros (Selic) em 15% ao ano, em resposta
as pressdes inflacionadrias persistentes. No final de julho de 2025, o BACEN decidiu pausar o ciclo de alta
dos juros ao redor de 15%, optando por observar melhor os efeitos cumulativos dessa politica restritiva
sobre a economia antes de considerar qualquer redugdo. Essa decisdo foi baseada em dois fatores
importantes, associados com o ritmo relativamente lento de desacelera¢do da inflagdo, ainda acima
da meta central, juntamente com os sinais de desaceleragdo da economia, com enfraquecimento da
atividade em alguns indicadores.
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A trajetdria considerada para a taxa Selic no cenario de referéncia, extraida da pesquisa Focus, é de
manutengdo nesse patamar de 15% até o final de 2025, caindo para 12,25%, em 2026 e 10,50% em 2027.

Relativamente ao cambio, observa-se que no terceiro trimestre de 2025 o ddélar comercial frente ao
real (USD/BRL) oscilou em torno de RS 5,30 a RS 5,60, com certa tendéncia de apreciac¢do do real ao longo
desse periodo — ou seja, o real ficou um pouco mais forte em relagdo ao délar. Essa valorizagdo relativa
do real pode ser atribuida a fatores como a taxa de juros elevada no Brasil, que tende a atrair fluxos de
capital estrangeiro em busca de rendimentos mais altos (efeito carry trade), ao ambiente global de menor
aversdo ao risco, o que favorece mercados emergentes como o brasileiro e as perspectivas de inflagdo
mais controlada e inflagdo projetada em queda no médio prazo.

As expectativas do relatério Focus apontam para um cadmbio de RS 5,48/USS ao final de 2025, RS
5,58/USS em dez./2026 e de RS 5,56/USS em dez./2027. Como se observa, essas expectativas projetam
estabilidade relativa do cambio, sem retornos a niveis muito mais elevados ou com grandes quedas
abruptas — mas com risco de volatilidade em periodos de eventos politicos e decisdes de juros. Mas as
condigdes globais do cenario externo — como for¢a do ddlar diante de outras moedas, crescimento global
e percepgao de risco — continuardo sendo referenciais importantes para definir a taxa de cambio no Brasil

1.3 Com Bahia avancando 3,1%, Nordeste mantém expansao e consolida
tendencia positiva em 2025

A economia nordestina, medida pelo indice de atividade IBCR-NE do Banco Central, cresceu 3,2%
em setembro de 2025, quando comparado com o mesmo més de 2024. Entre os estados do Nordeste
divulgados pelo Bacen, Bahia, Ceara e Pernambuco apresentaram variagao de 3,7%, 1,9% e 1,6% no
periodo, respectivamente.

A partir dos dados divulgados referentes ao més de setembro, a regido Nordeste tem crescimento
acumulado de 2,8% nos ultimos doze meses, muito préximo do valor observado em nivel nacional, que é
de 3,0% (Grafico 1.4).

Grafico 1.4 — indice de Atividade Econdmica do Banco Central do Brasil — Brasil e Nordeste - Em 12 Meses
- % em relagdo ao ano anterior
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Fonte: Banco Central do Brasil (2025). Elaboragdo: BNB/Etene.

Em 2025, o Nordeste acumula crescimento de 2,1% até o més de setembro, com destaque para a
Bahia, que aponta para elevagdo de 3,1%, e Ceard, com aumento de 1,6% no mesmo periodo (Tabela 1.1).
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Tabela 1.1 — indice de Atividade Econdmica do Banco Central do Brasil — Brasil, Nordeste, Sudeste, Bahia,
Ceara, Pernambuco, Espirito Santo e Minas Gerais - % Crescimento Anual - 2020 a 2025*

2020 2021 2022 2023 2024 2025*
Brasil -4,0 4,2 2,8 2,7 3,8 2,6
Nordeste -4,1 2,8 3,6 2,4 3,9 2,1
Bahia -3,1 2,7 3,4 3,0 3,0 3,1
Cearda -4,4 3,6 2,8 1,1 54 1,6
Pernambuco -3,1 4,7 2,2 2,8 4,4 0,1
Sudeste -3,2 4,0 &l 2,8 3,3 1,6
Espirito Santo -6,2 6,7 -1,4 3,4 2,8 4,1
Minas Gerais -1,9 5, 3,2 4,0 3,1 1,9

Fonte: Banco Central do Brasil, 2025. Elaboragdo: BNB/Etene. *Ano de 2025 se refere ao acumulado do ano, terminado em setembro.

O desempenho da Bahia pode ser atribuido ao dinamismo do setor de servicos, sustentado pela
geracdo de empregos formais, do papel estrutural do agronegécio e da recuperacdo seletiva da industria.
Apesar do ambiente nacional de juros elevados, que limita a expansdao de segmentos industriais mais
dependentes de crédito, o Estado tem se beneficiado de uma matriz produtiva diversificada, da resiliéncia
do consumo interno e do avango continuo dos investimentos publicos e privados.

O Ceara apresenta desempenho econ6mico modesto, porém consistente. A expansao é sustentada
principalmente pelos servigos, pela construgdo civil e pela agenda de investimentos em energias renovaveis
e infraestrutura logistica, especialmente no Complexo do Pecém. A industria de transformagao opera com
volatilidade, limitando a aceleragdo do ciclo econdmico, enquanto a agropecudria, sujeita as condig¢des
climaticas, exerce contribuicdo moderada. O mercado de trabalho se expande, mas em ritmo inferior a
média regional, resultando em consumo mais contido.

Pernambuco reflete uma combinacdo de fatores estruturais e conjunturais adversos: a Industria
permanece fragil, com quedas em segmentos-chave; Servicos e Comércio crescem menos do que a média
do Nordeste. A politica monetaria restritiva impacta de forma mais intensa a economia pernambucana,
altamente dependente de setores sensiveis ao crédito.

Minas Gerais e Espirito Santo, que possuem parte de seus territdrios integrando a area de atuagdo
do Banco do Nordeste, apresentam variagdo acumulada nos ultimos 12 meses de 2,6% e 3,3%,
respectivamente.

O Nordeste deve encerrar 2025 com crescimento moderado, entre 2,2% e 2,5%, sustentado pelo
dinamismo da Bahia, pela resiliéncia do Ceard e pela forte geracdo de empregos formais. A atividade é
puxada por servigos, construcdo e polos agroindustriais, enquanto a indUstria regional avanga de forma
desigual. A politica monetaria restritiva, a fragilidade da infraestrutura regional e a falta de tracdo da
indUstria tradicional impedem um crescimento maior. Ainda assim, os investimentos em energias
renovdveis e logistica consolidam uma base favoravel ao desempenho futuro, mantendo o Nordeste
alinhado ao crescimento nacional no fechamento de 2025.
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2 Producao Agropecuaria no Nordeste

2.1 Agricultura

Segundo o IBGE, a estimativa da producdo nacional de grdos devera alcancar 346,0 milhdes de
toneladas, na Safra 2025, crescimento de +18,2% em relagdo a Safra passada. O resultado para a atual
Safra sera devido, principalmente, as estimativas de crescimento dos cultivos de soja (+14,6%) e milho
(+23,6%), que deverdo incrementar 21,1 milhGes de toneladas de soja e 27,0 milhdes de toneladas de
milho. Desta forma, soja e milho participam com 48,0% e 41,0% da producdo nacional de graos na Safra
de 2025, nesta ordem, segundo o Levantamento Sistematico da Producgdo Agricola do IBGE (Tabela 2.1).

Entre os principais fatores para o bom desenvolvimento dos grdos, principalmente nas safras de
verdo, estdo as condig¢Oes climaticas que no geral permanecem favoraveis (No Nordeste, nas areas na
costa leste, desde a Bahia até o Rio Grande do Norte e no noroeste do Maranhdo). No entanto, algumas
areas apresentardo clima seco e quente, onde as chuvas estarao abaixo do observado do normal, podendo
comprometer os niveis de umidades do solo ndo foram adequadas para o desenvolvimento das culturas
(Nas areas do centro-norte da Bahia, além do oeste de Alagoas, Pernambuco, Paraiba e Rio Grande do
Norte).

Tabela 2.1 — Brasil, Nordeste e Estados selecionados: Safra de grdos (toneladas) - 2024 e 2025

Brasil e Grandes Regides Safra 2024 Safra 2025 Variagao das Safras 2025 e 2024
Produgdo (t) Part. (%) Producdo (t) Part. (%) Absoluta Relativa (%)
Norte 18.187.566 6,2 22.311.415 6,4 4.123.849 22,7%
Nordeste 25.792.907 8,8 27.744.033 8,0 1.951.126 7,6%
Maranhdo 6.635.556 2,3 7.462.343 2,2 826.787 12,5%
Piauf 5.780.393 2,0 5.664.321 1,6 -116.072 -2,0%
Ceara 518.070 0,2 383.447 0,1 -134.623 -26,0%
Rio Grande do Norte 36.134 0,0 20.529 0,0 -15.605 -43,2%
Paraiba 73.170 0,0 29.003 0,0 -44.167 -60,4%
Pernambuco 183.890 0,1 71.836 0,0 -112.054 -60,9%
Alagoas 134.975 0,0 166.162 0,0 31.187 23,1%
Sergipe 1.049.624 0,4 1.106.815 0,3 57.191 5,4%
Bahia 11.381.095 3,9 12.839.577 3,7 1.458.482 12,8%
Sudeste 25.816.536 8,8 31.105.103 9,0 5.288.567 20,5%
Sul 78.342.460 26,8 86.296.876 24,9 7.954.416 10,2%
Centro-Oeste 144.566.392 49,4 178.641.397 51,6 34.075.005 23,6%
Brasil 292.705.861 100,0 346.098.824 100,0 53.392.963 18,2%

Fonte: Elaboragdo BNB/Etene, com dados do IBGE (2025). Nota (1): Participagdo das regides e estados em relagdo ao Pais.

Regionalmente, Centro-Oeste apresenta maior ganho na Safra 2025, devido aos pacotes tecnolégicos
alinhados as boas condig¢des climaticas, assim, resultando aumento na producdo de graos em 34,0 milhGes
de toneladas de graos, avanco de 23,6% frente a safra anterior. Em seguida, registra-se também aumento
da producéo de grdos no Sul (+7,9 milhoes t), Sudeste (+5,2 milhGes t), Norte (+4,1 milhdes de toneladas)
e Nordeste (+1,9 milhdo t).

Em termos de participacdo, Centro-Oeste permanece como maior produtor nacional de grdos,
atingindo 178,6 milhdes de toneladas de grados, cerca de 51,6% do total produzido no Pais. Na sequéncia,
o Sul, com produgdo de 86,2 milhdes de toneladas, participa com 24,9% da produgdo nacional em
2025; Sudeste atingiu produgdo de 31,1 milh&es de toneladas (9,0%); Nordeste registra 27,7 milhdes de
toneladas (8,0% do total) e Norte, com produgdo de 22,3 milhGes de toneladas de grdos, participara com
6,4% do total de graos produzidos no Brasil.

Quanto a producdo de graos no Pais, os resultados para a Safra 2025 sdo bastante promissores para as
culturas, praticamente todas as culturas de graos deverao registrar crescimento da produgdo. Destacam-
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se em crescimento as produgdes de amendoim (+56,2%), sorgo (+35,5%), milho (+23,6%), arroz (+19,4%),
soja (+14,6%) e algoddo (+11,4%).

Para os demais produtos agricolas, no Pais, destacam-se em crescimento a producdo das culturas do
fumo (+29,8%), laranja (+28,4%), uva (+25,3%), banana (+4,9%), mandioca (+3,9%), cacau (+2,5%), tomate
(+1,9%) e batata-inglesa (+1,6%), conforme dados da Tabela 2.2.

Tabela 2.2 — Principais produtos da Safra no Brasil e Nordeste (Em mil toneladas) — 2024 e 2025

L Brasil Nordeste Part. (%)
Principais Lavouras
Safra 2024 safra2025  Var. (%)  Safra 2024 Safra2025  Var. (%)  NE/BR
Cereais, leguminosas... 292.705.861 346.098.824 18,2 25.792.907 27.744.033 7,6 8,0
Algoddo 8.866.378 9.880.470 11,4 2.012.913 2.089.184 3,8 21,1
Amendoim 793.832 1.240.240 56,2 11.707 12.132 3,6 1,0
Arroz 10.591.604 12.651.251 19,4 348.968 337.737 -3,2 2,7
Feijao 3.099.161 3.014.620 -2,7 493.101 381.499 -22,6 12,7
Mamona 31.717 33.503 5,6 29.947 31.348 4,7 93,6
Milho 114.703.192 141.734.445 23,6 8.003.100 8.607.096 7,5 6,1
Soja 144.946.662 166.054.076 14,6 15.349.839 16.634.331 8,4 10,0
Sorgo 3.985.503 5.399.877 35,5 293.549 430.844 46,8 8,0
Trigo 7.530.249 7.806.842 3,7 34.818 34.644 -0,5 0,4
Banana 6.995.034 7.337.462 4,9 2.567.222 2.676.862 4,3 36,5
Batata - inglesa 4.507.809 4.577.847 1,6 334.587 340.117 1,7 7,4
Cacau 287.784 294.842 2,5 111.288 119.063 7,0 40,4
Café 3.425.399 3.452.409 0,8 249.891 262.614 51 7,6
Cana-de-agucar 706.720.425 702.951.752 -0,5 58.917.874 55.016.183 -6,6 7,8
Castanha-de-caju 161.014 124.979 -22,4 160.373 124.254 -22,5 99,4
Fumo 626.649 813.158 29,8 24.673 47.328 91,8 5,8
Laranja 12.216.934 15.682.304 28,4 1.113.469 1.148.152 3,1 7,3
Mandioca 19.059.194 19.809.620 3,9 4.236.317 4.656.886 9,9 23,5
Tomate 4.666.924 4.755.782 1,9 729.910 563.348 -22,8 11,8
Uva 1.763.397 2.209.104 253 812.762 974.299 19,9 44,1

Fonte: Elaboragdo BNB/Etene, com dados do IBGE (2025). Nota: (1) Estdo incluidos algoddo herbdceo, amendoim, arroz, aveia, centeio, cevada, feijdo,
mamona, milho, soja, girassol, sorgo, trigo e triticale.

Na Regido Nordeste, a Safra de 2025 devera atingir 27,7 milhdes de toneladas, crescimento de +7,6%,
aumento em +1,9 milhdo de toneladas frente a safra de 2024. Destacam-se nos aumentos Bahia (+1,4 milhdo
t), Maranhdo (+826,7 mil t), seguidos por Sergipe (+57,1 mil t) e Alagoas (+31,1 mil t), vide Tabela 2.1.

Na Safra 2025, Bahia deverd permanecer como o maior produtor de graos regional, produzindo
12,8 milhGes de toneladas, cerca de 46,3% da produgdo regional de grdos; na sequéncia, Maranhdo
com previsao de produc¢do de 7,4 milhdes de toneladas de graos, aproximadamente 26,8% da produgdo
regional e Piaui, com producdo de 5,6 milhdes de toneladas (20,4%).

No Nordeste, as estimativas das produc¢des de soja e milho serdo de 16,6 e 8,6 milhdes de toneladas
para a Safra de 2025, respectivamente. As culturas deverao impulsionar a producdo regional de grdos na
Regido, devendo apresentar incremento de 1.284,4 e 603,9 mil toneladas, relativos a safra passada.

Quanto ao crescimento da producdo de graos no Nordeste, soja devera apresentar o maior crescimento,
avanco em 8,4% frente a safra passada. Na sequéncia, milho (+7,5%), mamona (+4,7%), algodao (+3,8%) e
amendoim (+3,6%), vide Tabela 2.2.

Na producdo de soja, Bahia permanecera como maior produtor de soja do Nordeste, com proje¢do
de 8,6 milhGes de toneladas, (51,7% da producdo regional de soja), e em sétimo lugar no Pais em 2025.
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Regionalmente, Maranhdo continua como o segundo maior produtor (4.4 milhGes t, com participacdo de
26,6%) e Piaui em terceira posicdo (3,5 milhdes t, 21,5%).

Na producdo de milho, Bahia devera seguir na lideranga da producgéo regional, com estimativa de 2,73
milhdes de toneladas de milho (31,8% da produgdo regional de milho) e oitavo maior produtor nacional
de milho. O Estado da Maranhdo permanecera como o segundo maior produtor regional de milho, com
produgdo de 2,71 milhdes de toneladas (31,5% da produgédo regional de milho).

No Nordeste, as demais lavouras, tanto temporarias quanto as permanentes, se destacam em
crescimento na produgdo de fumo (+91,8%), uva (+19,9%), mandioca (+9,9%), cacau (+7,0%), café
(+5,1%, apesar de ser um ano de bienalidade negativa), banana (+4,3%), laranja (+3,1%) e batata-inglesa
(+1,7%), Tabela 2.2.

Em 2024, diversos problemas climaticos afetaram as principais lavouras e importantes dreas produtoras
do Pais. No entanto, as condig¢des climaticas estdo favorecendo na Safra 2025, principalmente nas lavouras
de soja e milho. Com o clima mais chuvoso nesta safra que devera propiciar um bom desenvolvimento das
lavouras, assim devendo registrar crescimentos significativos, com produgdes recordes para soja e milho.

Além do fator clima, as negocia¢des de soja e milho estdo mais intensas, com o aumento da demanda
externa e preocupacdes com estoques curtos.

Quanto ao Consumo global de soja, tende a se voltar para o Brasil diante da disponibilidade elevada
no Pais. No entanto, requer cautela, pois o ambiente é de oferta de soja nacional recorde e de aumento
na oferta de soja na Argentina.

Vale ressaltar que a expectativa de vendas externas de soja é alta para os préximos meses. No 3¢
trimestre de 2025, o Brasil exportou 35,54 milhdes de toneladas da cadeia de soja (grdo, farelo e d6leo),
crescimento de 11,78% sobre o mesmo volume do ano anterior, de acordo com a Secex. No acumulado do
ano, foram escoados 93 milhdes de toneladas do grdo de soja, registrando recorde na série histérica. Como
consequéncia, os produtores nacionais deverao aproveitar a valorizagdo da commaodity para intensificar as
vendas no spot nacional.

2.2 Pecuaria

Bovinos

No Pais, a quantidade de bovinos abatidos no 32 trimestre de 2025 cresceu 7,4%, frente ao mesmo
trimestre do ano anterior, conforme dados do IBGE. Foram abatidos, em média, 11,28 milhdes de cabegas
de bovinas no Pais, recorde de acordo com a série histérica iniciada em 1997 (Tabela 2.3).

Segundo a Secretaria de Comércio Exterior, entre janeiro e setembro de 2025, o Brasil exportou 2,44
milhGes de toneladas de carne bovina, computando alta de 16,0%, frente ao mesmo periodo de 2024.
Assim, gerando uma receita de US 12,4 bilhdes no periodo em analise. O aumento da quantidade de
bovinos abatidos foi induzido principalmente pela aquecida demanda internacional por carne bovina do
Brasil, que elevou os investimentos.
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Tabela 2.3 — NUumero de animais abatidos e peso das carcagas de bovinos, suinos e frangos e producdo de
ovos de galinha - Brasil e Nordeste - 32 trimestre de 2024 e 2025

::z:;;iz:i::ti:', 32 trimestre de 2025 32 trimestre de 2025 trin\al::ti::az%;?/szgoz 4
Aquisicdo de Couro Cru
e Produggo de Ovos de Brasil Nordeste % NE/Br Brasil Nordeste % NE/Br  Brasil  Nordeste
Galinha
Numero de animais abatidos (Niimero de cabecas ou carcagas)
Bovinos 10.500.586 910.359 8,7 11.278.984 974.306 8,6 7,4 7,0
Suinos 15.013.900 168.005 1,1 15.814.335 187.700 1,2 5,3 11,7
Frangos 1.642.263.570  70.429.929 4,3 1.689.266.739 73.829.019 4,4 2,9 4,8
Peso das carcagas (Toneladas)
Bovinos 2.784.341 233.485 8,4 2.965.547 244,611 8,2 6,5 4,8
Suinos 1.402.998 13.823 1,0 1.489.007 15.421 1,0 6,1 11,6
Frangos 3.488.655 160.794 4,6 3.595.455 164.820 4,6 3,1 2,5
Leite (Mil litros)

Adquirido 6.358.355 525.936 8,3 7.009.022 633.054 9,0 10,2 20,4
Industrializado 6.352.285 525.272 8,3 7.002.063 632.679 9,0 10,2 20,4
Ovos (Mil duzias)

Produgdo 1.205.391 206.004 17,1 1.236.668 216.359 17,5 2,6 5,0

Fonte: Elaboragdo BNB/Etene, com dados do IBGE (2025). Diretoria de Pesquisas, Coordenagdo de Agropecudria, Pesquisa Trimestral do Abate de
Animais, Pesquisa Trimestral do Leite, Pesquisa Trimestral do Couro e Produgdo de Ovos de Galinha.

Na Regidao Nordeste, que representa 8,6% do quantitativo de bovinos abatidos no Pais, chegando abater
cerca de 974,3 mil cabegas de bovinos. Em comparagao ao 32 trimestre de 2024, registrou consideravel
acréscimo de +7,0%. Nesse periodo, Rio Grande do Norte (+74,4%) destaca-se em crescimento, seguido
por Piaui (+38,3%) e Ceara (+28,1%).

Em relacdo ao 32 trimestre de 2024, foram abatidos 63,9 mil bovinos a mais no Nordeste, com
destaque para Pernambuco (+18,2 mil cabegas de bovinos), seguido por Rio Grande do Norte (+14,2 mil
cabecas de bovinos) e Maranh3o (+13,9 mil cabegas de bovinos).

Desta forma, em participagdo, Bahia (438,2%) marca como o maior abatedor de bovinos na Regido; na
sequéncia, Maranhdo (23,0%), Pernambuco (11,4%) e Sergipe (9,6%).

Grafico 2.1 — Peso das carcagas de bovinos- Estados do Nordeste - 32 trimestre de 2024 e 2025
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Fonte: Elaboragdo BNB/Etene, com dados do IBGE (2025). Diretoria de Pesquisas, Coordenagdo de Agropecudria, Pesquisa Trimestral do Abate de
Animais, Pesquisa Trimestral do Leite, Pesquisa Trimestral da Produgdo de Ovos de Galinha.

Suinos

No Pais (+5,3%), o quantitativo de suinos abatidos apresentou crescimento nos comparativos entre o
terceiro trimestre de 2025 e 2024. Com maior demanda por carne suina nos mercados interno e externo,
a oferta ndo acompanhou o ritmo; assim, registraram-se aumentos pontuais nos precos da carne suina.
De acordo com dados da Secretaria de Comércio Exterior, o acumulado de janeiro a setembro de 2025,
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registrou aumento do volume exportado de carne suina de 14,28%, frente ao mesmo periodo de 2024.
Desta forma, foram embarcadas 985 mil toneladas de carne no acumulado do ano.

Para produgdo de Suinos, o Nordeste registrou crescimento de 11,6% no quantitativo de suinos abatidos,
frente ao mesmo trimestre do ano anterior, variagdo superior a média do Pais, de 6,1%. Este fato deriva pelo
aumento da demanda por carne suina, diante da crescente inflagdo dos precos da carne bovina.

Grafico 2.2 — Peso das carcagas de suinos - Estados do Nordeste - 32 trimestre de 2024 e 2025
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Fonte: Elabora¢do BNB/Etene, com dados do IBGE (2025). Diretoria de Pesquisas, Coordenagdo de Agropecudria, Pesquisa Trimestral do Abate de
Animais, Pesquisa Trimestral do Leite, Pesquisa Trimestral da Produgdo de Ovos de Galinha.

No 32 trimestre de 2025, entre os produtores dos abates suinos na Regido, Bahia desponta com o
maior rebanho (peso regional de 39,3%), em seguida, Ceara (peso regional de 34,3%) e Pernambuco
(11,2% do peso regional). Quanto ao crescimento, Ceara registra maior acréscimo do nimero de animais
abatidos (+16,5 mil suinos abatidos, +34,8%, frente ao mesmo periodo anterior).

Frangos

No 32 trimestre de 2025, o total de frangos abatidos no Pais correspondeu a 3,5 milhGes de toneladas,
ampliacdo em +3,1%, comparado ao mesmo periodo do ano anterior. Este fato se deve ao aumento da
demanda doméstica. No mercado internacional, acumulado até setembro de 2025, as exporta¢des de
carne de frango registraram leve queda de 3,7%, frente ao mesmo periodo anterior, atingindo 3,6 milhGes
de toneladas, enfrentando desafios apds gripe aviaria em maio de 2025 (Secex/ME). Ainda assim, o Brasil
responde por quase 35% das vendas mundiais da carne de frango (USDA).

Para o Nordeste, o cendrio apresentou-se favoravel no abate de frangos para o 32 trimestre de 2025,
com acréscimo no total do peso das carcacas de frango de +2,56%, aumento de 4,0 mil toneladas, frente
ao mesmo periodo do ano anterior. O quantitativo do peso das carcacas de frangos abatidos chegou em
164,8 mil toneladas, resultado fortemente determinado pelo crescimento do abate de frangos no Ceara e
na Bahia, acréscimo de 2,0 mil e 1,66 mil toneladas de frango, respectivamente.

Grafico 2.3 — Peso das carcagas de frangos- Estados do Nordeste - 32 trimestre de 2024 e 2025
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Fonte: Elaboragdo BNB/Etene, com dados do IBGE (2025). Diretoria de Pesquisas, Coordenagdo de Agropecudria, Pesquisa Trimestral do Abate de
Animais, Pesquisa Trimestral do Leite, Pesquisa Trimestral da Produgdo de Ovos de Galinha.
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Na Bahia, o maior produtor de frangos da Regido, com preso regional em 48,4%, registrou crescimento
na producdo de frangos em 1,6 mil toneladas no 32 trimestre de 2025 frente ao mesmo trimestre do ano
anterior, chegando a produzir 79,7 mil toneladas de frango.

Em Pernambuco, o abate de frango obteve acréscimo de 929 toneladas, ou seja, crescimento de +2,1%
frente ao 32 trimestre de 2024, chegando a produzir 44,4 mil toneladas de frango. Além de permanecer
como o segundo maior produtor de carne de frango da Regido, produzindo cerca de 26,9% do total do
abate de frango.

Producao de Leite

Quanto a produgdo de leite no Pais, verificou-se aumento da aquisi¢do tanto para o leite cru quanto
para o industrializado de 10,2% cada, frente ao 32 trimestre de 2024. A aquisicao nacional de leite foi
positivamente impactada sobretudo devido a alta procura e valorizagdo do produto no mercado interno.

No Nordeste, que representa 9,0% da producdo nacional, foram captados cerca de 633,0 milhdes de
litros de leite cru, com crescimento de 20,4%, resultado superior a média nacional (+10,2%). Assim, na
Regido, a producdo de leite gerou acréscimo de 107,1 milhdes de leite no 32 trimestre de 2025.

Grafico 2.4 - Producdo de leite - Estados do Nordeste - 32 trimestre de 2024 e 2025
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Fonte: Elaboragdo BNB/Etene, com dados do IBGE (2025). Diretoria de Pesquisas, Coordenagdo de Agropecudria, Pesquisa Trimestral do Abate de
Animais, Pesquisa Trimestral do Leite, Pesquisa Trimestral da Produgdo de Ovos de Galinha.

Entre os Estados da Regido, se destacam no crescimento na produgdo de lei cru: Ceara (+34,1 milhGes
de litros), Sergipe (+33,4 milhdes de litros) e Bahia (+14,7 milhGes de litros). Em termos de participagdo do
total regional, Sergipe passa Bahia e lidera na produgao de leite regional, assim, participam com 24,4% e
23,4%, respectivamente.

Producao de Ovos

A producdo de ovos de galinha no Pais foi de 1,23 bilhdo de duzias, no 32 trimestre de 2025. No
Nordeste, a producdo chegou em 216,3 milhGes de duzias de ovos, crescimento de +5,0% ante ao 32
trimestre do ano anterior, valor superior a média nacional, que foi de +2,6%, no periodo em andlise.

Grafico 2.5 — Produgdo de ovos de galinha - Estados do Nordeste - 32 trimestre de 2024 e 2025
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Fonte: Elaboragdo BNB/Etene, com dados do IBGE (2025). Diretoria de Pesquisas, Coordenagdo de Agropecudria, Pesquisa Trimestral do Abate de
Animais, Pesquisa Trimestral do Leite, Pesquisa Trimestral da Produgdo de Ovos de Galinha.

Na Regido, embora o setor continue sendo impactado pela alta dos custos de produgao, a demanda
regional por ovos de galinha segue aquecida.
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Entre os Estados, Rio Grande do Norte (+6,4 milhdes de duzias de ovos) apresentou significativo
acréscimo na producdo de ovos de galinha, em relagdo ao 32 trimestre de 2024. Neste cenario, Pernambuco
continua como maior produtor de ovos da Regido, com producdo de 81,9 milhdes de duzias, cerca de
37,9% da produgdo regional de ovos de galinha, seguido por Ceard, com produgdo de 56,8 milhdes de
duzias de ovos, cerca de 26,3% da produgdo de ovos de galinha no Nordeste.
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3 Atividade Industrial

3.1 Atividade Industrial Brasil

A producdo industrial recuou (-0,4%) em setembro de 2025, frente ao més anterior, apds registrar
avanco de 0,7% em agosto e relativa estabilidade (-0,1%) em julho. Conforme dados do IBGE, com esse
resultado, a industria produziu 2,3% acima do nivel pré-pandemia (fevereiro de 2020), mas ainda 14,8%
abaixo do nivel recorde da série histérica, de maio de 2011.

Frente aiguais periodos do ano anterior, observou-se crescimento de 2,0% em setembro de 2025, apds
oscilar, com recuo em agosto (-0,7%) e avango em julho (0,3%). Estes dados propiciaram taxas acumuladas
positivas até este momento do ano: 0,5% no terceiro trimestre; 1,0% na taxa acumulada até setembro e
1,5% na taxa anualizada encerrada em setembro.

Ataxa acumulada de janeiro a setembro (1,0%) refletiu 0 avango em apenas 2 das 4 grandes categorias
econOmicas (Grafico 3.1): bens de consumo duraveis (4,8%), bens intermediarios (2,3%), bens de capital
(-0,2%) e bens de consumo semi e ndo duraveis (-2,6%). O maior dinamismo dos bens duraveis (4,8%)
foi impulsionado pela produgdo de automoveis (5,6%), e o dos bens intermedidrios, por éleos brutos
de petrdleo. Cabe destacar o arrefecimento nos bens de capital que passaram de um crescimento de
7,5% no acumulado de jan-set de 2024 para uma redugdo (-0,2%) em igual periodo de 2025. O recuo
(-0,2%) pode ser explicado pela elevada base de comparagdo (7,5%, em 2024), mas merece destaque,
diante da sua importancia como um termometro das expectativas da economia. Direcionado a ampliagdo
e modernizagdo da capacidade produtiva nacional, o desempenho desta categoria reflete o planejamento
para aumentar a oferta produtiva do Pais, gerando emprego e renda, e contribuindo para um maior
equilibrio nos pregos. Porém, quando negativo, aponta para uma menor perspectiva de investimento no
pais e seus efeitos adversos.

Grafico 3.1 — Taxa de crescimento da produgdo industrial, por grandes categorias econémicas (%) — Brasil
—Acumulado de Jan-Set de 2025 (Base: igual periodo do ano anterior)
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Fonte: IBGE (2025). Elaboragdo BNB/Etene.

Quanto ao desempenho dos setores e atividades no acumulado do ano (1,0%), houve crescimento
tanto na industria extrativa (4,1%) — maior influéncia positiva no periodo —, quanto na de transformagdo
(0,5%), que apresentou disseminagdo de resultados positivos, alcangando 15 de suas 24 atividades (Grafico
3.2). Destaque para mdquinas e equipamentos (6,4%), veiculos automotores, reboques e carrocerias
(3,0%) e produtos quimicos (2,4%). Dentre os registros negativos, derivados do petréleo e biocombustiveis
(-4,2%) exerceu a maior influéncia na formagao da média da industria, pressionados, principalmente, pela
menor producdo de alcool etilico.
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Grafico 3.2 — Taxa de crescimento da produgdo industrial por se¢des e atividades (%) - Brasil — Acumulado
de Jan-Set de 2025 (Base: igual periodo do ano anterior)
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Fonte: IBGE (2025). Elaboragdo BNB/Etene.

Analise e perspectiva

Embora as taxas acumuladas ao longo do ano, nas diversas possibilidades de andlise, se mostrem
positivas até setembro, estas sdo menos intensas do que as do ano passado, sinalizando para perda de
dinamismo da indUstria nacional em 2025 (Tabela 3.1).

Tabela 3.1 — Taxa de crescimento da producdo industrial até setembro (%) — indicadores acumulados de
2024 e 2025 — Brasil (Base: igual periodo do ano anterior)

Indicadores 2024 2025
12 Tri 2,0 2,0
29 Tri 3,3 0,6
39 Tri 3,9 0,5
42 Tri 3,2 -
Jan-Set 3,1 1,0
12 meses 2,6 1,5

Fonte: IBGE (2025). Elaboragdo BNB/Etene.

0O menor dinamismo, no acumulado até setembro de 2025, também se mostrou disseminado e foi
puxado pelo arrefecimento em bens de consumo duraveis (que passou de 8,6%, em 2024, para 4,8%, em
2025), bens de capital (de 7,5% para -0,2%, respectivamente) e bens de consumo semi e ndo-duraveis (de
3,3% para -2,6%, respectivamente). Apenas os bens intermediarios mantiveram o nivel de produc¢do na
comparacdo anual (2,4% e 2,3%, respectivamente).

A pesquisa Sondagem Industrial da CNI corrobora com a anadlise de perda de ritmo e de queda de
demanda. Apontou que, em setembro de 2025, frente a agosto, o setor apresentou redugdo no numero
de empregados e estabilidade na utiliza¢do da capacidade instalada (UCI) que se manteve em 70%. Este
percentual, contudo, é menor do que o visto em setembro de 2024 (72%).

No entanto, embora os empresarios ainda relatem insatisfagdo com as condigdes financeiras das
empresas, ela se mostrou menos intensa e disseminada, na passagem do segundo para o terceiro trimestre
de 2025. Também diminuiu a insatisfagdo com o lucro operacional e a dificuldade de acesso ao crédito.
Adicionalmente, na percepgao dos empresarios, houve aumento no prego dos insumos e matérias-primas
no terceiro trimestre, mas a queda do indice na comparagao com o segundo trimestre de 2025, mostra
uma alta de pregos menos intensa e menos disseminada.

Dentre os problemas enfrentados no terceiro trimestre, os mais apontados pelos empresarios foram os
mesmos do trimestre anterior, com mudanca apenas de ordem: altos valores da carga tributaria, mantendo a
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primeira colocagdo; demanda interna insuficiente, que passou da terceira para a segunda posicao, e elevada
taxa de juros. Logo em seguida, apontou-se a falta ou alto custo de trabalhador qualificado. Destaca-se que
o percentual de assinala¢des desse problema vem crescendo consistentemente desde 2020.

Quanto as expectativas dos industriais para os préximos seis meses, espera-se crescimento mais
moderado na demanda dos consumidores e nas compras de matérias-primas, porém, redugao nas
exportagGes e no numero de empregados. A expectativa arrefecida influenciou o indice de inten¢do de
investimento que, embora tenha avancado na passagem de setembro para outubro de 2025, apresenta
tendéncia de queda ao longo do ano apds ter alcangado um pico em dezembro de 2024. A pesquisa
aponta ainda que apesar de permanecer acima da média histdrica, o indice de intengado de investimento
acumula retragdo de 4,0 pontos entre dezembro de 2024 (58,8 pontos) e outubro de 2025 (54,8 pontos).
Todos estes aspectos, embora mostrando desaceleragdo, apontam para a possibilidade de aumento da
produgdo industrial no fechamento do ano de 2025.

PrevisGes de mercado tém sinalizado para novo crescimento na industria brasileira em 2025, em
torno de 1,0%, reduzindo o ritmo observado em 2024 (3,1%). As “Proje¢des da Macrométrica”, por
exemplo, indicam crescimento de 0,49% para a indUstria de transformagdo e de 6,79% para a extrativa no
fechamento do ano. Em relacdo as 4 grandes categorias econGmicas, projetam taxas positivas para bens
de consumo durdveis (4,96%), bens de capital (2,09%) e bens intermediarios (0,90%), mas recuo para bens
de consumo nado duraveis (-2,33%).

3.2 Atividade Industrial Nordeste

No més de setembro, a industria do Nordeste superou o desempenho nacional (Tabela 3.2), tanto em
relacgdo ao més anterior (-0,1%, ante -0,4%), quanto em relagcdo a setembro de 2024 (2,8%, ante 2,0%).
Estes avancgos propiciaram, a indUstria regional, a primeira taxa trimestral positiva do ano (1,4% no 32
trimestre que superou a média nacional, de 0,5%). Porém, tanto no acumulado dos nove primeiros meses
(-1,0%), quanto na taxa anualizada (0,4%), o desempenho do Nordeste ficou aquém da industria do pais
(1,0% e 1,5%, respectivamente).

Tabela 3.2 — Taxa de crescimento da producdo industrial (%) — Brasil e Nordeste — Més de referéncia:
setembro de 2025 (Base: varias bases de comparacao)

. Set 2025/ Set 2025/ Acumulado Acumulado
Locais Ago 2025 Set 2024 Ly Al S Jan-Set 12 Meses
Brasil 0,4 2,0 2,0 0,6 0,5 1,0 1,5

Nordeste 0,1 2,8 4,3 0,2 1,4 1,0 0,4

Fonte: IBGE (2025). Elaboragdo BNB/Etene.

Comparando com a dindmica exatamente anterior a pandemia (fevereiro de 2020), a defasagem da
indUstria da Regido ainda se mostrou intensa em setembro de 2025: produziu 15,7% a menos do que a
realizada antes da crise sanitaria. Ja em ambito nacional, a produc¢do superou o patamar mencionado,
produzindo 2,3% a mais do que o observado em fevereiro de 2020. Estes dados de defasagem podem
ser emblematicos para ilustrar o baixo ritmo da atividade industrial do Nordeste frente a nacional. Esta,
no minimo, recuperou seu nivel de produgdo pré-crise, enquanto a industria local continua longe de seu
potencial.

Cabe destacar que a maioria dos locais pesquisados pelo IBGE ficaram no positivo no acumulado
do ano até setembro (10 dos 18 locais divulgados pela pesquisa). Dentre os locais divulgados da Regido,
apenas a Bahia (1,0%) figurou nesse grupo. O recuo no Nordeste (-1,0%) representou a sétima menor taxa
do pais e refletiu o baixo dinamismo da maioria de seus estados individuais.

Dentre as sec¢Oes e atividades regionais (Grafico 3.3), houve crescimento na industria extrativa
(3,3%), mas disseminagdo de resultados negativos na industria de transformacdo (-1,1%), atingindo 10
das 14 atividades pesquisadas. Destacaram-se: produtos quimicos (-4,3%), alimentos (-1,5%) e couro e
calgados (-4,9%). O avango mais expressivo foi observado em veiculos automotores (7,1%).
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Grafico 3.3 — Taxa de crescimento da producdo industrial por se¢des e atividades (%) — Nordeste —
Acumulado janeiro-setembro de 2025 (Base: igual periodo do ano anterior)

Nordeste
Veiculos automotores, reboques e carrocerias
Industrias extrativas
Produtos de minerais ndo-metalicos
Produtos de borracha e de material plastico
Coque, derivados do petréleo e de biocombustiveis
Industria geral
Industrias de transformagéo
Celulose, papel e produtos de papel
Produtos alimenticios
Metalurgia
Fabricagdo de bebidas
Produtos téxteis
Confecgdo, vestuario e acessorios
Produtos quimicos
Preparagdo de couros, artigos para viagem e calgados
Mdéquinas, aparelhos e materiais elétricos

Produtos de metal, exceto méquinas e equipamentos -10,6

Fonte: IBGE (2025). Elaboragdo BNB/Etene.

Analise e perspectiva

Os dados da pesquisa Sondagem Industrial da CNI auxiliam a complementar a percepgdo sobre a
industria local. Na passagem de agosto para setembro de 2025 - com um indice muito préximo a linha
diviséria dos 50 pontos - houve certa estabilidade no nimero de empregados na industria regional. Por
outro lado, a utilizagdo da capacidade instalada (UCI) da industria do Nordeste subiu 3 p.p., de 70% para
73%, na passagem mensal.

Na avaliagdo trimestral, os empresarios da Regido mantiveram-se insatisfeitos com a situacdo
financeira, porém com menor intensidade do que no 22 trimestre, ja que, no 32 trimestre, o indice se
aproximou da linha dos 50 pontos (49,2 pontos). Também se reduziram as insatisfagdes com o lucro
operacional e com a dificuldade de acesso ao crédito, contudo ambas permaneceram intensas. Quanto
a percepgao dos empresarios sobre o preco dos insumos e matérias-primas, a queda do indice, embora
ainda acima dos 50 pontos, aponta para uma alta de pregcos menos intensa e disseminada do que no
trimestre anterior.

Para os proximos 6 meses, todas as expectativas dos empresarios do Nordeste expressaram otimismo
em outubro de 2025 (acima dos 50 pontos), com ganhos de intensidade em praticamente todas os
indices avaliados, como em demanda, exportacdo e compras de matérias-primas. Ficou menos otimista
a expectativa de nimero de empregados. A intencdo de investimento, ainda positiva, perdeu forca,
passando de 61,5 pontos para 60,6 pontos, entre setembro e outubro, mas ainda bem acima da média da
série histdrica (54,4 pontos).

3.3 Atividade Industrial nos Estados do Nordeste

No acumulado dos nove primeiros meses de 2025, a indUstria nacional registrou aumento em 10 dos
18 locais pesquisados pelo IBGE. Dentre os 5 estados do Nordeste divulgados pela pesquisa, apenas Bahia
(1,0%) avancou (Grafico 3.4). Além deste, somente o Ceara (-0,5%) superou a média da Regido (-1,0%) que
foi puxada por Pernambuco (--5,9%), Maranhdo (-6,2%) e Rio Grande do Norte (-13,1%) que figuraram
entre as quatro menores taxas do Pais.

19



BNB Conjuntura Econdmica Jul/Set/2025

Grafico 3.4 — Taxa de crescimento da produgdo industrial (%) — Brasil, Nordeste e estados do Nordeste —
Acumulado janeiro-setembro de 2025 (Base: igual periodo do ano anterior)

Industria geral

1,0 1,0
|
—
-0,5 -1,0
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-13,1
Brasil Bahia Ceara Nordeste Pernambuco Maranhdo Rio Grd
do Norte

Fonte: IBGE (2025). Elaboragdo BNB/Etene.

Avaliando o dinamismo das atividades industriais em cada estado, cabe destacar que, assim como
na média regional, o desempenho do setor de refino e biocombustivel teve papel crucial nos resultados
estaduais, seja positivo, seja negativamente.

O Ceara (-0,5%) vem chamando atencdo pelas variagdes setoriais intensas (Tabela 3). No acumulado
até setembro, além de refino e biocombustivel (-14,8%), foi principalmente impactado por mdaquinas e
aparelhos elétricos (-36,6%) e vestuario (-10,6%). Estes foram relativamente compensados pelos avangos
em produtos quimicos (36,1%), metalurgia (27,9%) e alimentos (5,0%).

A industria de Pernambuco recuou de jan-set de 2025 (-5,9%) com disseminagdo de resultados
negativos. Com dados divulgados apenas para a industria de transformagdo (-5,9%), teve 9 de suas 12
atividades pesquisadas atingidas (Tabela 3.3), porém foi fortemente impactada pela redugdo em refino
e biocombustiveis (-18,6%) e outros transportes (-68,0%). Por outro lado, cabe destacar o desempenho
positivo do setor de veiculos automotores que cresceu 5,7% e representou a principal influéncia positiva
no acumulado do ano.

Tabela 3.3 — Taxa de crescimento da produgdo industrial por se¢des e atividades — Brasil, Nordeste e Estados
do Nordeste — Acumulado de janeiro-setembro de 2025 (Base: igual periodo do ano anterior).

Brasil Nordeste  Maranhdo Ceara Rio Grd do Pernambuco  Bahia
Norte
Industria geral 1,0 -1,0 -6,2 -0,5 -13,1 -5,9 1,0
Industrias extrativas 4,1 3,3 -55,8 - 14,1 - -3,7
Industrias de transformagdo 0,5 -1,1 -0,5 -0,5 -14,7 -5,9 1,3
Produtos alimenticios 0,5 -1,5 5,0 5,0 5,6 -0,6 -2,3
Bebidas -2,7 -3,5 -6,8 -5,1 - -0,8 -2,3
Produgdo de fumo 10,0 - - - - - -
Produtos téxteis 10,8 -3,9 - -6,9 - - -
Confecgdo de vestuario e acessorios 1,3 -4,3 - -10,6 31,2 - -
Couro aiigos s vagem e cogadon AT 49 - % - - s
Celulose, papel e produtos de papel -4,8 -1,1 -5,5 - - 4,4 0,3
Coque, derivados do petrdleo e de biocombustiveis 0,4 0,3 - -14,8 -23,4 -18,6 7,4
Produtos quimicos -4,9 -4,3 - 36,1 - -8,5 -6,7
Produtos de borracha e de material plastico -4,2 0,4 - - - -4,0 -4,0
Produtos de minerais ndo metalicos 2,4 2,3 -1,3 -0,1 - -5,5 7,0
Metalurgia -0,3 -1,9 1,0 27,9 - -2,3 -0,9
Z;c:ii:;cr;seﬁ;:etal, exceto maquinas e 15 106 . 0.4 . 16,3 .
Maquinas, aparelhos, materiais elétricos 0,0 -5,5 - -36,6 - 3,5 22,4
Maquinas e equipamentos 2,7 - - - - - -
Veiculos automotores, reboques e carrocerias -1,0 7,1 - - - 5,7 -
Outros equipamentos de transporte, exceto 25 . . . . 68,0 .

veiculos automotores

Fonte: IBGE (2025). Elaboragdo BNB/Etene.
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Por outro lado, o setor de refino e biocombustivel foi também o principal impulsionador do Unico
resultado estadual positivo da Regido, no acumulado do ano (Tabela 3.3). A industria da Bahia (1,0%)
avancou gracas a forte influéncia positiva desse setor (7,4%), ja que registrou taxa negativa em 6 das 10
atividades de sua industria de transformacao (1,3%), incluindo importantes segmentos de sua estrutura
produtiva: produtos quimicos (-6,7%), alimentos (-2,3%) e couro e calgados (-11,8%).

Na industria do Rio Grande do Norte (-13,1%), o segmento de derivados do petréleo (-23,4%) foi
também o principal responsavel pela retracdo, ja que registrou crescimento em todas as demais atividades
na taxa acumulada (Tabela 3): Industria extrativa (14,1%), alimentos (5,6%) e confecgdo (31,2%).

Aindustria do Maranhdo (-6,2%) assinalou recuo na industria de transformacao (-0,5%), sob influéncia
de papel e celulose (-5,5%) e bebidas (-6,8%), mas foi principalmente impactada pela indUstria extrativa
(-55,8%).

Analise e perspectiva

A industria em geral do Nordeste apresentou disseminagdo de resultados setoriais negativos no
acumulado de 2025, comportamento observado também nos seus estados individuais. Na verdade,
a industria da Regido, pouco diversificada e dependente de segmentos tradicionais como refino e
alimentos, ndo tem alcangado avangos expressivos e se mantém muito aquém do seu potencial. Conforme
mencionado, sua produg¢ao em setembro de 2025 foi 15,7% menor do que a realizada em fevereiro
de 2020 (més anterior a pandemia). Nesta avaliagdo, apenas Pernambuco se destaca positivamente,
produzindo 5,3% a mais, enquanto este percentual foi de -7,0% no Cear3, e -21,4% na Bahia. Na mesma
comparagao, a média do pais foi 2,3% superior.

PrevisOes para o desempenho industrial, no fechamento de 2025, refletem uma expectativa de baixo
dinamismo, alinhada aos dados apresentados até o momento. ProjecOes da Macrométrica, disponiveis
para alguns desses estados, indicam crescimento apenas para a Bahia (0,12%), enquanto Ceara (-0,58%) e
Pernambuco (-5,33%) devem recuar.
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4 Comercio

O volume de vendas do Comércio Varejista restrito no Brasil cresceu 1,5% no acumulado do terceiro
trimestre de 2025 na comparagdao com o mesmo periodo do ano anterior, segundo dados da Pesquisa
Mensal do Comércio (PMC) divulgados pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), conforme
observado no Grafico 4.1.

Grafico 4.1 — Variacdo (%) do volume de varejo restrito e ampliado — Brasil e Area de Atuag3o do Banco do
Nordeste — 32 Trimestre 2025/2024

55 51

-2,0
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[l Varejo Restrito [ Varejo Ampliado

Fonte: IBGE — PMC (2025). Elaboragdo BNB/Etene.

No Comércio Varejista Ampliado que, além das atividades do varejo restrito, inclui as atividades de
Veiculos, motos, partes e pecas, Material de construcdo e Atacado especializado em produtos alimenticios,
bebidas e fumo, o volume de vendas apresentou queda de -0,3% na mesma comparagdo.

Dentre os grupos de atividades pesquisadas e analisadas para o Brasil, os maiores crescimentos foram
verificados em eletrodomésticos (+6,9%) e tecidos, vestuarios e calgados (+3,3%) (Tabela 4.1).

Tabela 4.1 — Variagdo (%) do volume de vendas do comércio e atividades - Brasil e Estados selecionados 32
Trimestre de 2025/2024.

Comércio e atividades Brasil Ceara Pernambuco Bahia

Comércio varejista 1,5 3,1 1,7 1,4

Combustiveis e lubrificantes 0,6 6,4 -3,4 0,8
Hipermercados, supermercados, produtos alimenticios, bebidas e fumo 0,9 0,4 1,7 2,0
Hipermercados e supermercados 1,3 1,0 0,7 3,5
Tecidos, vestuario e calgados 3,3 6,3 1,3 -1,5
Moveis e eletrodomésticos 4,2 -0,4 11,3 2,6
Modveis -4,4 0,9 3,4 -2,8
Eletrodomésticos 6,9 0,2 13,7 7,9
Artigos farmacéuticos, médicos, ortopédicos, de perfumaria e cosméticos 3,5 10,1 -1,5 8,8
Livros, jornais, revistas e papelaria -1,6 -1,3 2,5 -18,5
Equipamentos e materiais para escritdrio, informatica e comunicagdo -0,5 -12,9 -9,6 -16,6
Outros artigos de uso pessoal e doméstico 2,2 7,1 6,0 -0,6
Comércio varejista ampliado -0,3 4,5 0,7 -1,0

Veiculos, motocicletas, partes e pegas -2,8 5,3 -4,1 7,8
Material de construcdo 0,6 5,2 0,4 -1,5
Atacado especializado em produtos alimenticios, bebidas e fumo -4,5 8,7 4,8 -19,5

Fonte: IBGE — PMC (2025). Elaboragdo BNB/Etene.

Considerando os estados pertencentes ao Nordeste, todas as unidades registraram crescimento
no volume de vendas no comércio varejista restrito no acumulado do terceiro trimestre de 2025 na
comparagcdo com o mesmo periodo do ano anterior: Paraiba (+5,5%), Alagoas (+4,1%), Rio Grande do
Norte (+3,6%), Ceard (+3,1%), Pernambuco (+1,7%), Maranhdo (+1,7%), Bahia (+1,4%), Piaui (1,1%) e
Sergipe (+0,9%).
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Dentre os trés estados pertencentes a area de atuagdo do Banco do Nordeste no qual sdo analisadas
as atividades, os destaques positivos foram em Eletrodomésticos (+13,7%) em Pernambuco e Artigos
farmacéuticos, médicos, ortopédicos, de perfumaria e cosméticos no Ceara com (+10,1%).

A Ultima atualizagdo da Pesquisa Mensal do Comércio ocorreu em 2017 tendo como referéncia a
pesquisa Anual do Comércio de 2014. Na ocasido, segundo o IBGE, foram selecionadas 6157 empresas.
Nos anos seguintes foram identificadas necessidades por novas informac¢des decorrentes de mudangas
na economia e defasagem das bases amostrais. No setor de comércio, foi identificada pelo Instituto a
necessidade de ampliagdo do ambito da pesquisa para englobar informacGes referentes ao segmento
de Atacado de produtos alimenticios, bebidas e fumo, os atacarejos. Até entdo ndo eram investigadas as
receitas dos supermercados classificados como comércio atacadista e uma parte importante de vendas
nesse segmento nao era identificada.

O comércio varejista com o resultado indice de 107,3 em setembro de 2025 (Grafico 4.2), abre o quarto
ano consecutivo com ganhos e desempenho superior a 2021, pds pandemia. Na analise da série histérica do
numero indice de setembro (2011-2025), o ano de 2025 continua com trajetdria ascendente. Tal situacao
é resultado de um crescimento sustentado considerando que 2023 foi 0 ano com completa reabertura da
economia e suspensao quase que total das barreiras sanitarias devido a pandemia do Covid-19. Em 2024 o
crescimento foi sustentando pelo aumento do crédito, da renda e altos niveis de emprego.

Grafico 4.2 — Variagdo (%) acumulada do volume de vendas do Comércio Varejista - Brasil — NUmero indice
setembro 2011 a 2025.
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Fonte: IBGE — PMC (2025). Elaboragdo BNB/Etene.

Contudo, esse crescimento perdeu forca em 2025 na comparagdo com os trés anos anteriores em
fungdo do aumento das taxas de juros justificada pelo Banco Central para a contengao da inflagdo e pelas
incertezas geopoliticas.

Observou-se uma mudanca de foco de consumo nos ultimos meses que passa de um cendrio de
or¢camento mais restrito, concentrado em produtos basicos, para um momento com mais espago para que
haja consumo de outros tipos de produtos. Tal cenario em 2024 teve relagdo com o aumento do crédito,
assim como crescimento da massa de rendimento real e da populag¢do ocupada. Com o aumento dos juros
e dainflagdo, esses fatores parecem serem moderadores do crescimento em 2025.
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5 Servicos

O volume de servigos no Brasil registrou crescimento de 2,8% na comparag¢do do acumulado do 32
trimestre de 2025 com o mesmo periodo do ano anterior, conforme Grafico 5.1. O resultado foi divulgado
pelo IBGE por meio da Pesquisa Mensal de Servigos (PMS).

Grafico 5.1 — Variagdo (%) do volume de servigos — Brasil e Estados selecionados —acumulado 32 Trimestre
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Fonte: IBGE — PMS (2025). Elaboragdo BNB/Etene.

O resultado foi influenciado pelo crescimento verificado em todos os grupos pesquisados, sao
eles: Servicos prestados as familias (+1,2%), Servigos de informagdo e comunicagdo (+5,5%), Servigos
profissionais, administrativos e complementares (+2,4%), Transportes, servigos auxiliares aos transportes
e correio (+2,8%), com exce¢do de Outros servicos que teve resultado negativo (-1,6%) na mesma
comparagao.

Em relagdo as subatividades (Tabela 5.1), a maioria das atividades registrou variagdo nacional positiva,
com excecdo de Outros servigos prestados as familias (-3,2%), por exemplo.

Tabela 5.1 - Variagdo (%) do volume de servigos, atividades e subatividades — Brasil e Estados selecionados

Atividades e Subatvidades * Brasil Ceara Pernambuco Bahia
Servicos prestados as familias 1,2 3,5 -1,7 -1,0
Servigos de alojamento e alimentagdo 1,9 - - -
QOutros servigos prestados as familias -3,2 - - -
Servicos de informacgdo e comunicacdo 5,5 2,5 0,0 -0,6
Servigos de Tecnologia de Informagdo e Comunicagdo (TIC) 6,3 - - -
Telecomunicagdes 0,5 - - -
Servigos de Tecnologia da Informagdo 12,5 - - -
Servigos audiovisuais, de edi¢do e agéncias de noticias -0,6 - - -
Servigos profissionais, administrativos e complementares 2,4 -3,5 -3,5 1,1
Servigos técnico-profissionais 3,5 - - -
Servigos administrativos e complementares 1,6 - - -
Transportes, servigos auxiliares aos transportes e correio 2,8 8,0 2,5 -2,7
Transporte terrestre 0,4 - - -
Transporte aquaviario 1,8 - - ®
Transporte aéreo 19,8 - - -
Armazenagem, servigos auxiliares aos transportes e correio 2,7 - - -
Outros servigos -1,6 19,2 0,0 9,3
Total 2,8 3,6 -0,1 -0,9

Fonte: Elaboragdo BNB/Etene, com dados do IBGE. Notas (1): Variagdo % do acumulado 32 Trimestre de 2025/2024. O IBGE n3o divulga as varia¢des
do volume de servigos para as subatividades estaduais.

Na andlise estadual, registrou-se crescimento acima do resultado nacional (+2,8%) em cinco dos
estados da drea de atuagdo do Banco do Nordeste, a saber: Paraiba (+5,5%), Sergipe (+5,0%), Rio Grande
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do Norte (+4,3%), Ceara (3,6%) e Maranhdo (+3,4%). Ainda com resultados positivo tem-se Alagoas
(+2,6%). Os estados com resultado negativo sob a mesma comparagdo foram: Pernambuco (-0,1%), Bahia
(-1,0) e Piaui (-3,3%).

O IBGE analisa o desempenho das atividades apenas em trés, dentre os nove estados pertencentes
a area de atuagdo do BNB, onde os destaques positivos foram verificados em Outros Servicos no Ceara
(+19,2%) e na Bahia com (+9,3%) de crescimento.

Conforme o Gréfico 5.2, o Setor de Servigos apresenta crescimento desde 2020 com o pico da série
em 2025, mas com perda de forca comparado com 2021 e 2022. A tendéncia mostra crescimento mais
suave com preocupagdes sobre o cendrio internacional e indicadores econémicos nacionais a exemplo
da inflagdo, que fez com que o Banco central elevasse a taxa basica de juros. O setor continua com niveis
acima do periodo pré e pés pandemia, demonstrando que o efeito desta ja foi diluido no tempo.

Grafico 5.2 — indice do Volume de Servigos — Brasil — setembro 2011 a 2025 (2022=100).
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Fonte: Elabora¢do BNB/Etene, com dados do IBGE. Pesquisa Mensal de Servigos - 2025.
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6 Turismo

O setor de turismo internacional registrou incremento no nimero de chegadas de turistas de 5%, nos
nove primeiros meses de 2025 ante mesmo periodo de 2024, segundo dados divulgados na publicacdo
Barometro Mundial do Turismo (World Tourism Barometer), da ONU Turismo. Mais de 1,1 bilhdo de
turistas viajaram para o exterior, incremento de 50 milhGes de turistas, no periodo. Segundo a publicagao,
esses resultados refletem a demanda sustentada por viagens ao longo do ano, apesar da alta inflagdo nos
servicos turisticos e da cautela dos viajantes devido as tensGes geopoliticas e comerciais.

Por regidio, a Africa registrou um aumento de 10% no nimero de chegadas de turistas, nos primeiros
nove meses de 2025, relativamente a mesmo periodo de 2024. A Europa registrou crescimento de 4%,
o Oriente Médio de 2%. Nas Américas, o incremento foi de 2%, tendo as sub-regiGes apresentado os
seguintes resultados: América do Sul (+9%), América do Norte (-1%) e América Central (+ 3%). Vale ressaltar
que o Brasil registrou crescimento do turismo internacional superior aos dos principais destinos mundiais.

Segundo dados da Agéncia Brasileira de Promogdo Internacional do Turismo (Embratur), 7,10
milhdes de turistas internacionais desembarcaram em destinos brasileiros no acumulado até setembro
de 2025 (Tabela 6.1), um aumento expressivo de 45,0% em relagdo ao acumulado até setembro de 2024.
A Argentina lidera como principal emissor de turistas ao Brasil (com mais 2,7 milhdes de argentinos),
seguida do Chile (604,8 mil visitantes) e dos Estados Unidos (564,2 mil turistas).

Tabela 6.1 - Chegadas internacionais de turistas - Brasil e Estados selecionados — Jan — set/2025

"Unitjade Territorialll Acumulado no ano Variagio (%)

(portdo de entrada) jan-set/2024 jan-set/2025
Brasil 4.897.671 7.099.237 45,0
Alagoas 8.819 12.584 42,7
Bahia 94.703 149.648 58,0
Ceara 61.700 79.164 28,3
Maranhdo 3 30 900,0
Paraiba 264 780 195,5
Pernambuco 42.337 70.959 67,6
Rio Grande do Norte 18.016 23.906 32,7

Fonte: Embratur. Disponivel em: https://embratur.com.br/para-o-trader/inteligencia-de-dados/paineis-de-dados/chegadas-internacionais/. Acesso
em: 11 nov. 2025. Elaboragdo: BNB/ETENE/CGIE.

Sao Paulo liderou a recepgao de turistas estrangeiros com 2,02 milhGes de visitantes, seguido do Rio de
Janeiro (1,63 milhdo de turistas) e Rio Grande do Sul (1,33 milhdo de turistas). No Nordeste, os destaques
foram nos estados da Bahia (149.648 turistas), Ceara (79.164) e Pernambuco (70.959) que registraram
crescimento de 58,0%, 28,3% e 67,6%, respectivamente, no nimero de visitantes estrangeiros.

Com relagdo a receita do turismo internacional, no acumulado até setembro, os turistas injetaram US$S
6,04 bilhdes no Pais, segundo dados do Banco Central do Brasil (Bacen), em despesas como hospedagem,
alimentacdo, transporte, lazer e compras, crescimento de 11,7%, nesse periodo comparativo (Tabela 6.2).
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Tabela 6.2 — Brasil - Receitas turisticas nominais mensais (em milhdes de délares) — 2024 e 2025

Ano
Més
2024 2025
Janeiro 800,6 805,0
Fevereiro 673,2 823,1
Margo 591,7 772,6
Abril 619,6 693,3
Maio 522,8 553,2
Junho 500,3 539,3
Julho 614,7 696,4
Agosto 555,2 564,6
Setembro 530,3 595,6

Fonte: Embratur. Disponivel em: https://embratur.com.br/para-o-trader/inteligencia-de-dados/paineis-de-dados/receitas-turisticas/. Acesso em: 11
nov. 2025. Elabora¢do: BNB/ETENE/CGIE.

Segundo dados divulgados pela Agéncia Nacional de Aviac¢do Civil (Anac), o desembarque de turistas
internacionais e domésticos nos aeroportos brasileiros alcancou 84,82 milhdes de passageiros, crescimento
de 9,0%, no periodo em andlise (Tabela 6.3).

Tabela 6.3 — Desembarque de passageiros em aeroportos, por natureza - Brasil e Regides - Jan-
set/2025/2024

"Unidade Territorial

Doméstico

Internacional

(GZZZ‘:;;’.F ¢ jan-set/2024 jan-set/2025 Va';f;;"“ jan-set/2024 jan-set/2025 Va;;:f“
Brasil 68.711.694 74.327.469 82  9.140.529 10.493.702 14,8
Centro-oeste 8.341.792 8.928.281 7,0 255.550 325.809 27,5
Nordeste 13.647.663 14.208.290 4,1 467.735 596.988 27,6
Norte 3.883.197 4.001.865 31 118.407 125.160 5,7
Sudeste 35.126.427 38.109.136 85  7.821.874 8.760.023 12,0
Sul 7.712.615 9.079.897 17,7 476.963 685.722 43,8

Fonte: ANAC. Disponivel em: https://www.gov.br/anac/pt-br/assuntos/dados-e-estatisticas/dados-estatisticos/dados-estatisticos. Acesso em: 11 nov.
2025. Elaboraggo: BNB/ETENE/CGIE.
Nota: Os dados de desembarques de passageiros internacionais incluem residentes e ndo-residentes no Brasil e conexdes.

A movimentagdo doméstica representou 84,8% do total (74,33 milhdes de passageiros), registrando
crescimento de 8,2%, no periodo de janeiro a setembro/2025 ante a janeiro a setembro/2024. Destes,
a regido Sudeste respondeu por 51,3% (38,11 milhdes de passageiros), aumento de 8,5% no numero
de desembarque de passageiros domésticos. J4 o Nordeste respondeu por 19,1% (14,21 milhdes de
passageiros) do total dos desembarques doméstico, aumento de 4,1%, nesse periodo (Tabela 6.4). Bahia
(27,9%), Pernambuco (25,9%) e Ceard (16,2%) responderam por 70,1% do total dos desembarques
domésticos na Regido.

Ja o nimero de chegadas internacionais (10,49 milhGes de passageiros) nos aeroportos brasileiros
apresentou crescimento mais expressivo de 14,8%. A regido Sudeste concentrou 83,5% (8,76 milhdes de
turistas) do desembarque, incremento de 12,0% no periodo. No Nordeste, o desembarque internacional
aumentou 27,6%, recebendo 597,0 mil passageiros (5,7% do total), no periodo em foco. Bahia (35,9%),
Pernambuco (28,5%) e Ceard (26,5%) responderam por 91,0% deste total, registrando crescimento de
38,2%, 37,8% e 11,8%, respectivamente.
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Tabela 6.4 — Desembarque de passageiros em aeroportos, por natureza - Nordeste e Estados -Jan-

set/2025/2024
"Unidade Territorial Doméstico Internacional
(aeroporto de g g
destino) " jan-set/2024 jan-set/2025 Va:;;;ao jan-set/2024 jan-set/2025 Va;n;();ao
0 0

Nordeste 13.647.663 14.208.290 4,1 467.735 596.988 27,6
Alagoas 928.481 1.033.430 11,3 14.648 16.900 15,4
Bahia 3.810.916 3.967.682 4,1 155.133 214.318 38,2
Ceard 2.151.466 2.308.005 7,3 141.652 158.350 11,8
Maranhdo 715.746 801.930 12,0 0 0 -
Paraiba 666.607 722.365 8,4 142 912 542,3
Pernambuco 3.692.521 3.682.889 -0,3 123.656 170.421 37,8
Piaui 405.551 397.946 -1,9 -
Rio Grande do Norte 830.529 813.244 -2,1 32.504 36.087 11,0
Sergipe 445.846 480.799 7,8 -

Fonte: ANAC. Disponivel em: https://www.gov.br/anac/pt-br/assuntos/dados-e-estatisticas/dados-estatisticos/dados-estatisticos. Acesso em: 11 nov.
2025. Elaboragdo: BNB/ETENE/CGIE.

Notas: (...) Estado ndo recebeu voo internacional. Os dados de desembarques de passageiros internacionais incluem residentes e ndo-residentes no
Brasil e conexdes.

O setor turismo também pode ser analisado pelo volume das atividades turisticas, medido pelo
indice de Atividades Turisticas (IATUR), divulgado na Pesquisa Mensal de Servicos realizada pelo Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE).

O indice de atividades turisticas (latur) no Brasil apresentou variagao positiva de 4,6%, em setembro
de 2025 ante setembro de 2024. No comparativo setembro frente a agosto de 2025, o indice de volume
registrou expansao de 0,1%, segundo resultado positivo seguido (Tabela 6.5).

Tabela 6.5 — Indicadores de volume das atividades turisticas - Brasil e Estados selecionados — Jan-set/2025
- Variagdo (%)

Més/mesmo més do ano an-

Més/més anterior 1 Acumulado no ano 2

Unidade Territorial terior

jul/2025 ago/2025 set/2025 jul/2025 ago/2025 set/2025 jul/2025 ago/2025 set/2025
Brasil -0,8 1,0 0,1 3,2 4,5 4,6 6,1 5,9 5,7
Alagoas 2,2 3,1 -2,5 -3,8 2,8 4,8 -0,6 -0,2 0,3
Bahia -2,2 1,7 -0,2 3,4 4,5 7,2 8,4 7,9 7,8
Ceard 0,0 0,9 -3,2 6,9 8,8 11,4 8,0 8,1 8,4
Pernambuco 1,1 0,2 0,1 5,4 5,9 8,8 3,1 3,4 4,0
Rio Grande do Norte -3,6 6,3 -0,1 0,5 6,2 5,3 5,5 5,6 5,5

Fonte: IBGE/PMS. Disponivel em: https://sidra.ibge.gov.br/tabela/8694. Acesso em: 12 nov. 2025. Elaboragdo: BNB/ETENE/CGIE.

Notas: * com ajuste sazonal; 2 em relagdo ao mesmo periodo do ano anterior; * em relagdo ao periodo anterior de 12 meses.

Observacio: O indice de Atividades Turisticas — latur é construido através do agrupamento das seguintes atividades: Alojamento e alimentagdo;
Servigos culturais, desportivos, de recreagdo e lazer; Locagdo de automoveis 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).

No acumulado até setembro/2025, o volume das atividades turisticas do Pais aumentou 5,7%,
comparativamente ao acumulado até setembro de 2024. Segundo o IBGE, esse resultado foi devido,
sobretudo, aos aumentos de receita obtidos por empresas dos ramos de transporte aéreo de passageiros;
servicos de reservas relacionados a hospedagens; hotéis; servigos de bufé; e restaurantes.

Nos estados pesquisados pelo IBGE da Regido Nordeste, Ceara (+8,4%), Bahia (+7,8%), Rio Grande do
Norte (+5,5%), Pernambuco (+4,0%) e Alagoas (+0,3%) apresentaram desempenhos positivos, nesse periodo.
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7 Comercio Exterior

7.1 Balanga comercial do Brasil

A balanca comercial brasileira acumulou superavit de US$ 46,30 bilhdes, no periodo de janeiro a
setembro de 2025, queda de 21,1% face a mesmo periodo de 2024 (USS 58,70 bilhdes), segundo dados
da Secretaria de Comércio Exterior do Ministério do Desenvolvimento, Industria, Comércio e Servicos
(Secex/MDIC). As exportacdes do Pais somaram USS 257,89 bilhdes, registrando leve acréscimo de 1,1%.
As importacdes totalizaram USS 211,59 bilhdes, aumento de 7,8%, nesse periodo comparativo (Grafico 1).

Grafico 1 — Brasil - Exportagdes, importagdes, saldo da balanga comercial e corrente de comércio — jan-
set/2025/2024 - USS bilhdes
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Fonte: Elaboragdo BNB/Etene, com dados da Secex/ME (coleta de dados realizada em 10/02/2026). Obs.: Dados referentes a meses anteriores
retificados.

A decomposi¢do das exportagdes brasileiras por setores de atividades econOmicas (Tabela 1)
mostra que, no acumulado até setembro de 2025, o setor Agropecuario, responsavel por 23,1% (USS
59,54 bilhdes) das vendas externas, registrou aumento de 2,0% (+USS 1,15 bilhdo), comparativamente
ao mesmo periodo do ano anterior. Os principais produtos do setor foram: Soja (62,7% de participagdo),
Café ndo torrado (17,3%), Milho (8,1%), Algoddo em bruto (5,2%) e Animais vivos, ndo incluido pescados
ou crustdceos (1,4%). Juntos respondem por 94,8% das vendas do setor. As exportacSes de Soja (-4,2%,
-USS 1,62 bilhdo), Algoddo em bruto (-11,1%, -USS 0,39 bilhdo) e as de Milho (-3,4%, -USS 0,17 bilhdo)
descreceram devido a queda nos pregos internacionais comercializados. Por outro lado, as vendas de
Café ndo torrado e de Animais vivos registraram crescimento de 34,7% (+USS 2,66 bilhdes) e 32,7%
(+USS 0,21 bilhdo).

A Industria Extrativa, com 22,8% (USS 58,71 bilhdes) de participacdo nas exportacdes totais do Pais,
registrou retracdo nas vendas de 5,4% (-USS 3,35 bilhdes), nesse periodo comparativo. Os principais
produtos do setor, Oleos brutos de petréleo (56,9% do total) e Minério de ferro e seus concentrados
(35,0%) registraram queda de 3,2%% (-USS 1,10 bilhdo) e 11,0% (-USS 2,53 bilhdes).

As exportacdes dos produtos da Industria de Transformacdo somaram USS 138,20 bilhdes (53,6%
do total), no periodo, apresentando crescimento de 3,7% (+USS$ 4,90 bilhdes). Registraram crescimento,
dentre outros, Carne bovina fresca, refrigerada ou congelada (+37,2%, +USS 3,09 bilhdes), Ouro, ndo
monetario (+60,4%, +USS 1,17 bilhdo), Veiculos automdveis de passageiros (+60,6%, +USS 1,79 bilh3o),
Ouro, ndo monetario (+66,8%, +USS 1,77 bilhdes) e Alumina (+19,5%, +USS 0,44 bilh3o). Por outro
lado, decresceram as exporta¢des de Aclicares e melagos (-26,8%, -USS 3,72 bilhdes), Farelos de soja e
outros alimentos para animais (-17,7%, -USS$ 1,39 bilhdo), Oleos combustiveis de petréleo ou de minerais
betuminosos (-12,4%, -USS 1,12 bilh3o), etc.
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Tabela 1 — Brasil - Exportagdo por setor de atividades econdmicas - jan-set/2025/2024 - USS bilhdes FOB

Jan-set/25 Jan-set/24
Atividade Econémica Variagdo %
Valor Part. (%) Valor Part. (%)
Agropecuaria 59,5 23,1 58,4 22,9 2,0
IndUstria Extrativa 58,7 22,8 62,1 24,3 -5,4
Industria de Transformagdo 138,2 53,6 133,3 52,3 3,7
Outros Produtos 1,4 0,6 1,2 0,5 15,4
TOTAL 257,9 100,0 255,0 100,0 1,1

Fonte: Elaboragdo BNB/Etene, com dados da Secex/ME (coleta de dados realizada em 10/02/2026). Obs.: Dados referentes a meses anteriores
retificados.

Os trés principais mercados de destino dos produtos brasileiros absorveram 46,2% do total das vendas
externas, no acumulado até setembro de 2025: China (29,3%), Estados Unidos (11,4%) e Argentina (5,5%).
Relativamente a mesmo periodo de 2024, a China reduziu suas aquisicdes em 1,1% (-USS$ 840,4 milhdes).
As exportacdes para os Estados Unidos permaneceram praticamente no mesmo nivel (-0,03%, -USS$ 8,0
milhdes) e as vendas para a Argentina cresceram (47,1%, +USS 4.550,3 milhdes).

Do lado das importagGes nordestinas, apenas a categoria Combustiveis e lubrificantes (9,6% do total,
USS 20,22 bilhdes) apresentou retracdo nas aquisicdes, no periodo em andlise (Tabela 2). A queda de
13,7% (-USS 3,21 bilhdes) nesse periodo, foi motivada pela redugdo, principalmente, nas aquisicdes de
Oleos brutos de petréleo ou de minerais betuminosos, crus (-23,4%, -USS$ 1.576,0 milhdes), Gés natural,
liquefeito ou ndo (-19,2%, -USS 505,3 milhdes) e Carvdo, mesmo em pd, mas ndo aglomerado (-30,3%,
-USS 762,1 milhdes).

As importagGes de Bens de Capital participaram com 15,8% da pauta, no acumulado até setembro
de 2025, somando US$ 33,39 bilhdes. Comparativamente ao mesmo periodo de 2024, cresceram 26,5%
(+USS 7,00 bilhdes). Esse desempenho é explicado, em parte, pela importacdo de duas plataformas
flutuantes para extracdo de petréleo no valor de USS 5,24 bilhdes. Entretanto, vale ressaltar, também, o
incremento nas vendas de Instrumentos e aparelhos de medigdo, verificacdo, analise e controle (+14,0%,
+USS 292,1 milhdes), Outras maquinas e equipamentos especializados para determinadas industrias e
suas partes (+10,9%, +USS 174,4 milhdes) e Equipamento mecanico para manuseio, elevacdo, guinchos e
suas partes (+16,0%, +USS 156,1 milhdes).

As aquisicdes de Bens de intermedidrios (USS 126,43 bilh&es), representaram 59,8% do total
importado, registrando crescimento de 8,9% (+US$ 10,32 bilhdes), no periodo comparativo em foco. Os
maiores incrementos, em termos de valor, foram nas importa¢des de Motores e maquinas nao elétricos,
e suas partes (+35,8%, +USS 2.164,8 milhdes), Adubos ou fertilizantes quimicos (exceto fertilizantes
brutos (+17,5%, +USS 1.719,1 milhdes), Compostos organo-inorganicos, compostos heterociclicos, acidos
nucléicos e seus sais (+22,2%, +USS 1.118,3 milhdes) e Partes e acessorios dos veiculos automotivos
(+12,6%, +USS 758,3 milhdes).

As aquisicBes de Bens de consumo (14,9% do total) somaram USS$ 31,49 bilh&es, crescimento de 3,9%
(+USS 1,18 bilhdo), com destaque para as importacdes de Outros medicamentos, incluindo veterinérios
(+22,1%, +USS 1.019,9 milhdes), Medicamentos e produtos farmacéuticos, exceto veterindrios (+8,6%,
+USS 287,0 milhdes), Outros artigos manufaturados diversos (+16,7%, +USS 131,4 milh3es) e Inseticidas,
rodenticidas, fungicidas, herbicidas, reguladores de crescimento para plantas, desinfetantes e semelhantes
(+21,9%, +USS 148,0 milhdes), dentre outros. Por outro lado, decairam as aquisicbes de Veiculos
automoveis de passageiros (-18,2%, -USS$ 1.182,3 milhdes).
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Tabela 2 — Brasil - Importacdo por grandes categorias econdmicas - jan-set/2025/2024- USS bilh&es

Jan-set/25 Jan-set/24
Grandes categorias econdmicas Variagdo %
Valor Part. (%) Valor Part. (%)

Bens de capital 33,4 15,8 26,4 13,4 26,5
Bens intermedidrios 126,4 59,8 116,1 59,2 8,9
Bens de consumo 31,5 14,9 30,3 15,4 3,9
Combustiveis e lubrificantes 20,2 9,6 23,4 11,9 -13,7
Bens pao especificados 01 0,0 01 0,0 38
anteriormente

TOTAL 211,6 100,0 196,3 100,0 7,8

Fonte: Elaboragdo BNB/Etene, com dados da Secex/ME (coleta de dados realizada em 10/02/2026). Obs.: Dados referentes a meses anteriores
retificados.

Os principais paises de origem das importagdes brasileiras, no periodo de janeiro a setembro de
2025, foram responsaveis por 46,5% das aquisi¢Ges brasileiras: China (25,2% do total), Estados Unidos
(16,2%) e Alemanha (5,1%). Frente a mesmo periodo de 2024, as aquisi¢oes oriundas da China (+15,2%,
+USS 7,05 bilhdes), Estados Unidos (+11,5%, +USS 3,53 bilh&es) e da Alemanha (+3,0%, +USS 0,32 bilh3o)
registraram crescimento.

7.2 Balanca comercial do Nordeste

As exportacdes nordestinas totalizaram US$ 18.820,6 milhdes, no acumulado até setembro de 2025,
aumento de 0,6% (+USS$ 107,9 milhdes), relativamente a igual periodo de 2024 (Gréfico 2). Por outro lado,
as importacdes recuaram 5,4% (-USS 1.175,3 milhdes), somando USS$ 20.619,3 milhdes, nesse intervalo.
A balanca comercial nordestina, portanto, registrou déficit de USS 1.798,6 milhdes, bem menor do que
o registrado em mesmo periodo de 2024 (-USS 3.081,9 milhdes). A corrente de comércio atingiu US$S
39.439,9 milhdes (-2,6%, -USS 1.067,4 milhdes).

Grafico2 — Nordeste: Exportagdes, importacdes, saldo da balangca comercial e corrente de comércio — jan-
set/2025/2024- USS bilhdes

40,5 394

31 18
Exportagdo Importagdo Saldo Corrente de Comércio

Fonte: Elaboragdo BNB/Etene, com dados da Secex/ME (coleta de dados realizada em 10/02/2026). Obs.: Dados referentes a meses anteriores
retificados.

Aanalise das exportagdes nordestinas por setores de atividades econ6micas mostra que a Agropecuaria
registrou queda de 3,9% (-USS$ 247,6 milhdes), acumulando receita de USS 6.026,4 milhdes (32,0% do
total), nos primeiros nove meses de 2025, ante mesmo periodo de 2024 (Tabela 3). Decresceram as vendas
de Soja (-8,2%, -USS 377,4 milhdes), Milho (-55,5%, -USS 112,5 milhdes) e Algod3do em bruto (-2,2%, -USS
14,7 milhGes), dentre outros. Por outro lado, vale destacar o crescimento das exportacdes de Café ndo
torrado (+55,7%, +USS 106,8 milhdes), Especiarias (+184,1%, +USS 51,3 milhdes) e Frutas e nozes ndo
oleaginosas (+19,0%, +USS 91,0 milhdes)

Ja na Industria Extrativa, as exportacdes dos produtos do setor decresceram 11,6% (-USS 137,7
milhdes), atingindo USS 1.047,0 milhdes (5,6% das vendas externas totais), no periodo em anélise, devido,
principalmente, a reducio nas vendas de Minério de ferro (-58,3%, %, -USS 164,1 milhdes) e de Minério
de cobre (-7,3%, -USS 30,0 milhdes).
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As exportacdes dos produtos da Industria de Transformagdo somaram USS 11.704,6 milhdes, no
periodo de janeiro a setembro de 2025, representando 62,2% da pauta da Regido. Relativamente ao mesmo
periodo do ano passado, registraram crescimento de 4,4% (+USS 488,4 milhdes). Dos principais produtos
do setor exportados, destacam-se o bom desempenho das vendas de Produtos semiacabados, lingotes
e outras formas primarias de ferro ou ago (+63,2%, +USS 335,3 milhdes), Alumina (6xido de aluminio),
exceto corindo artificial (+10,3%, +USS 100,7 milhdes), Veiculos automdveis de passageiros (+79,4%, +USS
244,0 milhdes), Ouro, ndo monetario (excluindo minérios de ouro e seus concentrados) (+45,6%, +USS
287,1 milhdes) e Cacau em pd, manteiga ou pasta de cacau (+38,6%, +USS 119,2 milhdes), dentre outros.
Compensando a queda registrada em Oleos combustiveis de petréleo ou de minerais betuminosos (exceto
Sleos brutos) (-10,6%, -USS 264,4 milhdes), Celulose (-16,5%, -USS 302,1 milhdes), Aclcares e melagos
(-8,6%, -USS 71,3 milhdes) e Farelos de soja e outros alimentos para animais (-17,3%, -USS 81,3 milhdes).

Tabela 3 — Nordeste - Exportacdo por setor de atividades econdmicas - jan-set/2025/2024- USS milhdes FOB

Jan-set/25 Jan-set/24
Atividade Econdmica Variagdo %
Valor Part. (%) Valor Part. (%)
Agropecuaria 6.026,4 32,0 6.274,1 33,5 -3,9
Industria Extrativa 1.047,0 5,6 1.184,7 6,3 -11,6
Industria de Transformagdo 11.704,6 62,2 11.216,2 59,9 4.4
Outros Produtos 42,5 0,2 37,7 0,2 12,9
TOTAL 18.820,6 100,0 18.712,7 100,0 0,6

Fonte: Elaboragdo BNB/Etene, com dados da Secex/ME (coleta de dados realizada em 10/02/2026). Obs.: Dados referentes a
meses anteriores retificados.

Os trés principais parceiros comerciais do Nordeste absorveram 47,0% das vendas externas da Regido,
no periodo de janeiro a setembro de 2025: China (24,2%), Estados Unidos (12,6%) e Canada (10,2%).
Comparativamente a janeiro a setembro de 2024, registraram queda as vendas com destino a China
(-4,2%, -USS 201,7 milhdes) enquanto para os Estados Unidos (+12,4%, +USS 262,2 milhdes) e Canada
(+23,8%, +USS 367,6 milhdes), as exportacdes aumentaram.

Segundo as grandes categorias econdmicas, as importacdes registraram, no periodo em foco,
crescimento em Bens de capital (+11,5%, +USS 159,4 milhdes) e Bens intermediarios (+0,8%, +USS 84,2
milhGes). Por outro lado, as aquisicdes de Bens de Consumo e Combustiveis e lubrificantes decresceram
7,9% (-USS 130,1 milhdes) e 16,1% (-USS$ 1.295,0 milhdes).

As importacdes de Bens de Capital alcancaram USS 1.539,7 milhdes (7,5% da pauta). Cresceram as
importagGes de Outras mdaquinas e equipamentos especializados para determinadas indUstrias e suas
partes (+32,6%, +USS 43,1 milhdes), Equipamento mecanico para manuseio, elevacdo, guinchos e suas
partes (+80,0%, +USS 35,3 milhdes), Instrumentos e aparelhos de medicdo, verificacdo, analise e controle
(+44,2%, +USS 29,7 milhdes) e Geradores elétricos giratdrios e suas partes (+30,1%, +USS 22,2 milhdes)
enquanto decresceram as de Veiculos para transporte de mercadorias e usos especiais (-9,6%, -USS$ 13,5
milhdes) e Mdquinas de energia elétrica e suas partes (-20,0%, -USS$ 30,2 milhdes), dentre outros.

Nas importacdes de Bens Intermediarios (USS 10.809,4 milhdes), 52,4% do total das aquisi¢es,
os destaques foram o crescimento nas aquisicdes de Adubos ou fertilizantes quimicos (+14,7%, +USS$
232,6 milhdes), Cacau em bruto ou torrado (+314,8%, +USS 319,9 milhdes), Partes e acessorios dos
veiculos automotivos (+31,0%, +USS 136,9 milhdes) e Gorduras e 6leos vegetais, em bruto, refinados
ou fracionados (+50,0%, +US$ 117,3 milh&es). Entretanto, regrediram as compras de Oleos combustiveis
de petrdleo ou de minerais betuminosos (exceto dleos brutos) (-42,1%, -USS 765,2 milhdes) e Valvulas
e tubos termidnicas, de catodo frio ou foto-citodo, diodos, transistores (-33,5%, -USS 155,3 milhdes),
dentre outros.

J& as compras de produtos da categoria Combustiveis e lubrificantes (32,7% do total) atingiram US$
6.744,5 milhdes. As importacdes de Oleos combustiveis de petréleo (+5,6%, +USS 189,2 milhdes) registraram
crescimento. Por outro lado, decresceram as aquisicies de Oleos brutos de petréleo (-30,0%, -US$ 709,9
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milhdes), Gas natural, liquefeito ou ndo (-44,8%, -USS 611,9 milhdes), Carvdo, mesmo em pd, mas ndo
aglomerado (-21,7%, -USS 86,4 milhdes) e Propano e butano liquefeito (-14,2%, -USS 72,6 milhdes).

As aquisicbes de Bens de consumo totalizaram USS 1.516,5 milhdes (7,4% da pauta). O principal
produto da categoria importado, Veiculos automéveis de passageiros, registrou queda nas importacoes
de 48,3% (-USS 292,7 milhdes).

Tabela 4 — Nordeste - Importac3o por grandes categorias econdmicas - jan-set/2025/2024- USS milhdes

Jan-set/25 Jan-set/24
Grandes categorias econdmicas Variagdo %
Valor Part. (%) Valor Part. (%)

Bens de capital 1.539,7 7,5 1.380,4 6,3 11,5
Bens intermedidrios 10.809,4 52,4 10.725,2 49,2 0,8
Bens de consumo 1.516,5 7,4 1.646,6 7,6 -7,9
Combustiveis e lubrificantes 6.744,5 32,7 8.039,5 36,9 -16,1
Bens 'nao especificados 9,1 0,0 28 0,0 2222
anteriormente

TOTAL 20.619,3 100,0 21.794,6 100,0 -5,4

Fonte: Elaboragdo BNB/Etene, com dados da Secex/ME (coleta de dados realizada em 10/02/2026). Obs.: Dados referentes a meses anteriores
retificados.

Os principais paises de origem das importacdes nordestinas, no acumulado de janeiro/setembro
2025, foram: Estados Unidos (27,2%), China (18,6%) e Russia (6,2%) que responderam por 52,0% do total.
Frente a mesmo periodo de 2024, apresentaram aumento nas aquisi¢des oriundas dos Estados Unidos
(+21,9%, +USS 1.005,6 milhdes). J& as importacdes oriundas da China (-4,1%, -USS$ 165,1 milhdes) e da
Russia (-24,9%, -USS 425,1 milhdes) decresceram

1.3 Balanca comercial dos estados nordestinos

Bahia (+USS 1.235,4 milhdes), Piaui (+USS 676,6 milhdes), Maranh3o (+USS$ 650,6 milhdes), Rio Grande
do Norte (+USS$ 451,4 milhBes) e Sergipe (+USS 87,1 milhdes) registraram saldo positivo na balanca comercial,
no acumulado até setembro de 2025. Os demais apresentaram déficits: Pernambuco (-USS 3.590,3 milhdes),
Paraiba (-USS 737,7 milhdes), Ceara (-USS 378,5 milhdes) e Alagoas (+USS 193,3 milhdes).

Tabela 5— Nordeste e Estados - Exportacao, Importacdo e Saldo da Balanga Comercial - jan-set/2025/2024-
USS milhdes FOB

Exportacdao Importagdo
Estados Var. % Var. % Saldo
Valor Part. (%) jan-set/2025/ Valor Part. (%) jan-set/2025/
2024 2024
Maranhdo 4.007,5 21,3 -9,5 3.356,9 16,3 11,3 650,6
Piauf 929,2 4,9 -21,9 252,6 1,2 24,8 676,6
Ceard 1.666,0 8,9 40,4 2.044,5 9,9 -12,6 -378,5
R G do Norte 775,8 4,1 1,3 324,5 1,6 -18,5 451,4
Paraiba 121,9 0,6 12,9 859,6 4,2 -10,3 -737,7
Pernambuco 1.869,4 9% 28,1 5.459,7 26,5 -2,8 =S.5E10) 3
Alagoas 592,6 3,1 -1,1 785,9 3,8 29,5 -193,3
Sergipe 319,2 1,7 7,0 232,0 1,1 -29,8 87,1
Bahia 8.539,0 45,4 -1,6 7.303,7 35,4 -12,3 1.235,4
Nordeste 18.820,6 100,0 0,6 20.619,3 100,0 -5,4 -1.798,6

Fonte: Elaboragdo BNB/Etene, com dados da Secex/ME (coleta de dados realizada em 10/02/2026). Obs.: Dados referentes a meses anteriores
retificados.
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No Maranhdo, as exportacdes totalizaram USS$ 4.007,5 milhdes, no acumulado até setembro de 2025,
queda de 9,5% (-USS 421,9 milhdes), ante o acumulado até setembro 2024. As vendas dos produtos da
Agropecuaria (47,1% do total), da IndUstria Extrativa (2,0% da pauta) e da Industria de Transformacdo
(50,9%) recuaram 7,4%, 68,6% e 4,4%, respectivamente, com destaque para Soja (-2,0%), Milho (-63,4%),
Minério de ferro (-68,9%), Celulose (-24,5%) e Aluminio (-61,1%). Por outro lado, as importacdes (USS
3.356,9 milhdes) cresceram 11,3% (+USS 341,7 milhdes), devido, sobretudo, ao aumento nas aquisi¢des
de Bens Intermediarios (+18,6%) e de Combustiveis e Lubrificantes (+16,0%) que representaram 35,4% e
62,4% da pauta, respectivamente.

O Estado do Piaui registrou exportagdes no valor de USS 929,2 milhdes, queda de 21,9% (-USS 260,3
milhGes), nesse periodo comparativo. Todos os setores econdmicos registraram desempenho negativo:
Agropecuaria (-20,4%), IndUstria Extrativa (-36,6%) e Industria de Transformacdo (-33,9%) que responderam
por 91,3%, 2,0% e 6,7%, respectivamente da pauta de exportagdo do Estado. Esse desempenho foi
devido, principalmente, a redugdo nas vendas de Soja (-21,5%), Mel natural (-12,6%), Minério de ferro e
seus concentrados (-37,3%) e Farelos de soja e outros alimentos para animais (-65,3%). As importagdes
aumentaram 24,8% (+USS 50,2 milhdes), alcancando USS$ 252,6 milhdes, devido, principalmente, a alta
nas aquisicbes de Bens de Capital (+107,6%), Bens Intermediarios (+8,5%) e Bens de Consumo (+67,7%)
que representaram 25,8%, 72,5% e 1,4% do total.

No Estado do Ceard, as exporta¢des atingiram o valor de USS 1.666,0 milhdes, incremento de 40,4%
(+USS 479,2 milhdes), devido, principalmente, ao acréscimo de 36,7% nas vendas dos produtos da Inddstria
de Transformacgao (86,9% da pauta) com o aumento de 64,4% dos Produtos ferro ou ago. Vale ressaltar,
também, o aumento das exportacGes da Agropecudria (8,3% da pauta) e da Industria Extrativa (4,5%) de
59,0% e 106,8% com o acréscimo nas exporta¢des de Frutas e nozes ndo oleaginosas, frescas ou secas
(+56,4%), Mel natural (+102,5%) e Outros minerais em bruto (+117,3%), dentre outros. As importa¢oes
somaram USS 2.044,5 milhdes, queda de 12,6% (-USS 294,9 milhdes), com a reducdo nas aquisicdes de
Bens de Capital (-25,9%), Bens Intermediarios (-8,0%) e de Combustiveis e Lubrificantes (-20,9%) que
participaram com 8,6%, 65,5% e 22,4% do total.

No Rio Grande do Norte, as exportacdes alcancaram USS$ 775,8 milhdes, aumento 1,3% (+USS 10,1
milhdes), devido ao aumento de 40,6% das vendas dos produtos da Agropecudria (21,2% da pauta)
impulsionadas por Frutas e nozes ndo oleaginosas, frescas ou secas (+40,9%). Por outro lado, houve
retracdo de 6,5% das vendas dos produtos da Industria de Transformacgdo (75,5% da pauta) e de 5,5%
dos das Industria Extrativa (3,0%) com destaque para Oleos combustiveis de petréleo (-14,5%) e para
Outros minerais em bruto (-11,4%). As importagbes (USS 324,5 milhdes) decresceram 18,5% (-USS 73,5
milhdes), devido a reduc¢do de 25,9% nas compras de Bens Intermediarios (51,5% do total) e de 35,7% nas
de Combustiveis e Lubrificantes (19,9%).

As exportacdes da Paraiba somaram USS 121,9 milhdes, aumento de 12,9% (+USS$ 13,9 milhdes),
no periodo em analise. Nesse periodo, todos os setores registraram desempenho positivo: Agropecuaria
(+39,2%), Industria Extrativa (+42,8%) e Industria de Transformacgdo (+9,0%) contribuindo com 4,2%,
10,2% e 85,4%, respectivamente, para a pauta de exportagdo paraibana. Os destaques foram as vendas
de Frutas e nozes ndo oleaginosas, frescas ou secas (+4,0%), Outros minerais em bruto (+23,9%), Calgados
(+7,5%) e Sucos de frutas (+145,8%). As importacdes (USS 859,6 milhdes) decresceram 10,3% (-USS 98,7
milhdes), motivada pela queda de 36,0% nas aquisicbes de Bens Intermediarios (51,1% da pauta) apesar
do aumento de 77,4% das compras de Combustiveis e Lubrificantes (39,3%).

Em Pernambuco, as exportac¢des totalizaram USS 1.869,4 milhdes, no periodo de janeiro a setembro
de 2025, valor 28,1% (+USS 410,6 milhdes) superior ao registrado em mesmo periodo de 2024. Os
produtos da Industria de Transformagdo (89,7%) registraram acréscimo de 30,5% com as exportacdes
Veiculos automdveis de passageiros (+79,4%), Veiculos automdveis para transporte de mercadorias
e usos especiais (+80,1%), Oleos combustiveis de petréleo ou de minerais betuminosos (exceto dleos
brutos) (+20,8%) e Produtos residuais de petrdleo e materiais relacionados (+80,2%), dentre outros. As
importacdes totais, USS 5.459,7 milhdes, recuaram 2,8% (-USS$ 156,9 milhdes), com a reducdo de Bens de
Consumo (-27,2%) e Combustiveis e Lubrificantes (-0,8%), enquanto as aquisicGes de Bens Intermediarios
(+4,9%) e Bens de Capital (+5,8%) cresceram.
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Em Alagoas, as exporta¢des alcancaram USS$ 592,6 milhdes, registrando ligeira queda de 1,1% (-USS
6,4 milhdes). As vendas dos produtos da Agropecuaria (1,2% da pauta) e da Industria de Transformagdo
(73,8%) decresceram 16,0% e 1,3%, com destaque para Tabaco em bruto (-23,3%), Materiais de construgdo
de argila e materiais de construgdo refratarios (-39,2%) e Aglcares e melagos (-1,8%). Ja as importagdes
(USS 785,9 milhdes) cresceram de 29,5% (+USS 179,1 milhdes), com o aumento nas aquisi¢cdes de Bens
de Capital (+35,7%), Bens Consumo (+21,8%), de Bens Intermediarios (+28,7%) e de Combustiveis e
Lubrificantes (+12055%%).

Sergipe exportou USS 319,2 milhdes, registrando crescimento de 7,0% (+USS$ 20,9 milhdes). Esse
resultado decorreu, principalmente, do aumento nas vendas de Oleos brutos de petréleo (+10,8%) da
Industria Extrativa (60,5% da pauta). As importacdes (USS 232,0 milhdes) regrediram 29,8% (-USS 98,3
milhdes), devido principalmente a queda nas aquisigdes de Bens Intermediarios (-12,0%) e de Combustiveis
e Lubrificantes (-64,2%) que contribuiram com 60,3% e 26,2% do total das compras externas.

Na Bahia, as exportacdes alcancaram USS 8.539,0 milh&es, queda de 1,6% (-USS 138,2 milhdes),
devido, principalmente, a redugdo de 2,5% nas vendas da IndUstria de Transformacgdo (61,2% da pauta) e de
2,7% da Industria Extrativa (5,8%), com destaque para Oleos combustiveis de petréleo (-10,8%), Celulose
(-11,3%), Minérios de cobre e seus concentrados (-10,7%) e Minérios de niquel e seus concentrados
(-4,1%). As importagdes (USS 7.303,7 milhdes) recuaram 12,3% (-USS 1.024,0 milhdes), devido a redugdo
nas compras de Combustiveis e lubrificantes (-40,5%) que representaram 30,4% do total.

Os principais produtos exportados e importados, bem como os principais paises de destino e de
origem das exportagdes e importagdes por estado da Regido, nos nove primeiros meses de 2025, estdo
discriminados nas tabelas a seguir.

Tabela 6 — Nordeste e Estados - Principais produtos exportados e importados- - Em %— jan-set/2025

Estados/
Nordeste/ Principais Produtos Exportados Principais Produtos Importados
Brasil

Soja (44,0%), Alumina (6xido de Oleos combustiveis de petrdleo, exceto dleos brutos (61,2%),

Maranhdo aluminio), exceto corindo artificial Adubos ou fertiliantes quimicos, exc fertilizantes brutos (26,4%),
(26,8%), Celulose (13,5%) Elementos quimicos inorganicos, éxidos e sais de halogéneos (3,5%)
Soja (84,0%), Algoddo em bruto (3,0%),  Valvulas e tubos termionicas, de catodo frio ou foto-catodo, diodos,

Piaui Outras gorduras e 6leos animais ou transistores (24,8%), Produtos laminados planos de ferro ou ago
vegetais, processados, ceras, misturas ou ndo ligado, ndo folheados (17,1%), Maquinas de energia elétrica e
preparagdes ndo alimenticias (2,9%) suas partes (10,8%)
Produtos semi-acabados, lingotes e Carvdo, mesmo em po, mas ndo aglomerado (13,2%), Trigo e

Cearé outras formas primarias de ferroouago  centeio, ndo moidos (8,8%), Compostos organo-inorganicos,
(51,7%), Calgados (8,5%), Frutas e nozes  compostos heterociclicos, acidos nucléicos e seus sais, e
ndo oleaginosas, frescas ou secas (7,4%)  sulfonamidas (8,7%)
Oleos combustiveis de petrdleo, exceto

. 6leos brutos (58,4%), Frutas e nozes ndo  Oleos combustiveis de petréleo (exceto éleos brutos) (18,3%), ,

Rio Grande . R L. , . e

do Norte oleaginosas, frescas ou secas (19,5%), Trigo e centeio, ndo moidos (12,8%), Vélvulas e tubos termidnicas,
QOuro, ndo monetario (excluindo minérios de catodo frio ou foto-cétodo, diodos, transistores (7,3%)
de ouro e seus concentrados) (5,1%)
Calgados (30,0%), Agucares e melagos Oleos brutos de petréleo (35,5%), Produtos residuais de petréleo e

Paraiba (29,7), Sucos de frutas ou de vegetais materiais relacionados (16,1%), Preparagdes e cereais, de farinhas,
(19,6%) ou amido de frutas ou vegetais (4,7%)
Veicul tomoveis d i . .o . .
(Ze;c:;)s Zuu(::roe\sle:m;:as:?filg/s) Oleos combustiveis de petréleo, exceto dleos brutos (19,4%),

Pernambuco W) ¢ Berlh Partes e acessdrios dos veiculos automotivos (10,6%), Propano e
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Estados/
Nordeste/ Principais Produtos Exportados Principais Produtos Importados
Brasil
i - - o
Acticares e melacos (71,7%), Minérios Aduvbos ou fertilizantes qwm!cos~(excgto fgrhllzantes brutos) f{,GA),
Equipamentos de telecomunicagdes, incluindo pecas e acessorios
Alagoas de cobre e seus concentrados (24,7%), R .
(4,6%), Malas, pastas, estojos e sacos de viagem; bolsas e artefatos
Tabaco em bruto (1,0%)
semelhantes (4,0%)
. ) o
Sl s el petrol.eo (GO'SA)CSUCOS Gas natural, liquefeito ou ndo (26,2%), Adubos ou fertiliantes
. de frutas ou de vegetais (30,8%), Oleos . . . .
Sergipe L. - quimicos, exceto fertilizantes brutos (18,1%), Trigo e centeio, ndo
essenciais, matérias de perfume e sabor moidos (7,5%)
(2,1%) 7
Soja (19,7%), Oleos combustiveis de Oleos brutos de petrdleo (18,5%), Oleos combustiveis de petréleo,
Bahia petrdleo, exceto dleos brutos (18,2%), exceto dleos brutos (16,5%), Adubos ou fertilizantes quimicos
Celulose (11,6%) (exceto fertilizantes brutos) (10,3%)
Soja (22,4%), Oleos combustiveis de Oleos combustiveis de petréleo, exceto éleos brutos (22,3%),
NORDESTE petrdleo, exceto dleos brutos (11,8%), Adubos ou fertilizantes quimicos, exceto fertilizantes brutos
Celulose (8,2%) (8,8%), Oleos brutos de petréleo (8,0%)
ia (14,5% A 0 o] A e
2::]3: r:}f\fzéigllf:tsul:?:gssoie gs:sroleo Adubos ou fertilizantes quimicos (5,5%), Oleos combustiveis de
BRASIL ’ petréleo ou de minerais betuminosos (5,3%), Motores e maquinas

(13,0%), Minério de ferro e seus
concentrados (8,0%)

ndo elétricos, e suas partes (3,9%)

Fonte: Elaboragdo BNB/Etene, com dados da Secex/ME (coleta de dados realizada em 10/02/2026). Obs.: Dados referentes a meses anteriores

retificados.

Tabela 7 — Nordeste e Estados - Principais paises de destino das exportagGes e de origem das importacdes
— Em %— jan-set/2025

Estados/
Nordeste/ Principais Paises de Destinos das Exportagdes Principais Paises de Origens das Importagdes
Brasil
) o [ o )
Maranh3o ((if;r;g/()%,lﬁ), Canads (23,8%), Estados Unidos Estados Unidos (45,9%), Russia (17,9%), india (6,7%)
, 170
Piaui China (69,6%), Espanha (5,2%),Tailandia (4,4%) China (71,0%), Egito (9,9%), Estados Unidos (3,1%)
) o ) o .
Ceard Estados Unidos (50,3%), México (5,8%), Franca (4,0%) fshlsrlj)(ss’SA)’ Estados Unidos (15,2%), Argentina
,070
Rio Grande Panama (49,5%), Paises Baixos (Holanda) (12,1%), China (30,9%), Estados Unidos (13,1%), Argentina
do Norte Estados Unidos (9,8%) (12,7%)
Paraiba Estados Unidos (18,3%), Paises Baixos (Holanda) Estados Unidos (38,5%), China (14,4%) Paises Baixos
(9,2%), Espanha (8,8%) (Holanda)(10,8%)
. o . o .
Pernambuco  Argentina (40,3%), Singapura (7,9%), México (5,5%) :Els:tla:;/)? Ll eJas A0kaf, (€ e L8 E49), (e
,270
Alagoas Canada (17,1%), China (13,9%), Argélia (11,3%) China (57,8%), Estados Unidos (6,9%), Russia (4,0%)
Sergipe Estados Unidos (28,8%), Paises Baixos (Holanda) Estados Unidos (23,3%), China (20,0%), Camardes
gl (28,6%), Espanha (10,9%) (12,8%)
. . , . Estados Unidos (29,1%), China (15,3%), Costa do
0, () 0,
Bahia China (26,1%), Canada (9,2%), Singapura (9,2%) Marfim (7,4%)
. o . o .
Nordeste :::(;n; /()2 ekl et o Wl s, (R Estados Unidos (27,2%), China (18,6%), Russia (6,2%)
,270
Brasil China (29,3%), Estados Unidos (11,4%), Argentina China (25,2%), Estados Unidos (16,2%), Alemanha

(5,5%)

(5,1%)

Fonte: Elaboragdo BNB/Etene, com dados da Secex/ME (coleta de dados realizada em 10/02/2026). Obs.: Dados referentes a
meses anteriores retificados.
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8 Mercado de trabalho formal

De acordo com os dados do Cadastro Geral de Empregados e Desempregados (Caged), do Ministério
do Trabalho e do Emprego (MTE), os principais indicadores do mercado de trabalho formal vém
paulatinamente mostrando recuperagao e estabilidade no Pais e em todas as cinco regides brasileiras no
periodo a partir de 2021, como também no decorrer de todo os primeiros nove meses do ano de 2025.

O Gréfico 8.1 traz um conjunto de dados referente ao estoque de emprego formal, revelando um
padrdo de crescimento mais vigoroso do mercado de trabalho a partir do ano de 2021. No atual cendrio,
até setembro de 2025, até entdo, estd sendo marcado com a expansao expressiva do mercado de trabalho.

Grafico 8.1 — Brasil: Evolugdo do Estoque de empregol - 2020 a 2025(2)
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44.061.996
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Fonte: Elaboragdo BNB/Etene, com dados do Caged (2025). Nota (1): A variavel estoque de emprego pode sofrer ajustes conforme atualizagdo de
dados pelo Ministério do Trabalho e do Emprego (MTE); (2) Dados disponiveis até setembro de 2025.

Quanto a movimentacdo do emprego no Pais, as contratagGes superaram as demissdes, gerando
saldo de emprego em +1.729.630 novos postos de trabalho, no acumulado até setembro de 2025. Este
resultado foi obtido da movimentagdo de 20.802.717 admissdes e dos 19.073.087 desligamentos, de
acordo com o Cadastro Geral de Empregados e Desempregados (Caged).

Assim, o nivel de emprego celetista no Brasil contabilizou 48,9 milhdes de vinculos celetistas ativos, no
fim de setembro de 2025. Desta forma, o nivel de emprego obteve expansao de +3,64%.

Regionalmente, nota-se que a expansdo do numero de novos postos de trabalho formal vem
ocorrendo de forma generalizada, abrangendo todas as regides do Pais. No acumulado de 2025, o Sudeste
(+768.975) e Nordeste (+336.767) foram as regides com maior saldo de empregos. Neste periodo, o
Nordeste configura a segunda regido que mais emprega. Vale enfatizar que o Nordeste se estabelece
como a segunda regido brasileira que mais gerou empregos no ano de 2024.

Tabela 8.1 - Brasil e Regides: Evolucdo do saldo de emprego — 2020 a 2025

Brasil e Regides 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Norte 52.410 165.504 118.573 106.749 113.050 110.107
Nordeste -13.405 505.258 379.590 293.465 327.232 336.767
Sudeste -276.878 1.326.862 978.159 737.380 770.561 768.975
Sul 24.989 491.224 309.136 196.026 297.456 295.250
Centro-Oeste 17.828 281.776 230.897 152.450 136.047 208.209
N&o identificado 5.663 11.671 -1.461 -791 33.229 322
Brasil -189.393 2.782.295 2.014.894 1.485.279 1.677.575 1.719.630

Fonte: Elaboragdo BNB/Etene, com dados do Caged (2025). (1) Nota: Dados disponiveis até setembro de 2025.

Desta forma, Sudeste e Nordeste foram responsaveis por 44,5% e 19,5% do saldo de empregos
gerados no Pais no acumulado até setembro de 2025, nesta ordem. A Regido Sul obteve participacdo de
17,1% do total do saldo de empregos gerados no Pais, seguido pelo Centro-Oeste (12,6%) e Norte (6,4%).
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Tabela 8.2 — Brasil: Movimentagdo do emprego, por Grande Regido e Estados — Acumulado de 2025

Saldo de empregos Estoque de Empregos
Brasil / Regides / Admitidos Desligados
UnidadesIEederanyas (a) (b) Total Participagdo Total Variacdo Participagdo
(a-b) no Brasil (%) Relativa (%) ™ no Brasil (%)
Norte 1.019.750 909.643 110.107 6,4% 2.490.332 4,63 5,1%
Rondénia 137.025 125.021 12.004 0,7% 306.716 4,07 0,6%
Acre 45.044 39.280 5.764 0,3% 116.273 5,22 0,2%
Amazonas 241.877 219.461 22.416 1,3% 573.043 4,07 1,2%
Roraima 39.032 35.813 3.219 0,2% 85.839 3,90 0,2%
Para 402.655 355.730 46.925 2,7% 1.034.606 4,75 2,1%
Amapa 41.831 34.187 7.644 0,4% 103.105 8,01 0,2%
Tocantins 112.286 100.151 12.135 0,7% 270.750 4,69 0,6%
Nordeste 2.921.386 2.584.619 336.767 19,5% 8.280.433 4,24 16,9%
Maranhdo 226.106 195.427 30.679 1,8% 689.455 4,66 1,4%
Piaui 131.290 109.632 21.658 1,3% 383.320 5,99 0,8%
Ceard 520.487 469.770 50.717 2,9% 1.459.557 3,60 3,0%
Rio Grande do Norte 201.467 183.070 18.397 1,1% 554.474 3,43 1,1%
Paraiba 208.699 182.077 26.622 1,5% 541.494 5,17 1,1%
Pernambuco 537.485 475.621 61.864 3,6% 1.578.599 4,08 3,2%
Alagoas 164.332 152.525 11.807 0,7% 478.056 2,53 1,0%
Sergipe 121.798 107.055 14.743 0,9% 357.429 4,30 0,7%
Bahia 809.722 709.442 100.280 5,8% 2.238.049 4,69 4,6%
Sudeste 10.548.759 9.779.784 768.975 44,5% 24.785.945 3,20 50,7%
Minas Gerais 2.233.803 2.068.971 164.832 9,5% 5.074.931 3,36 10,4%
Espirito Santo 455.086 432.098 22.988 1,3% 932.368 2,53 1,9%
Rio de Janeiro 1.324.965 1.228.426 96.539 5,6% 3.977.876 2,49 8,1%
Sdo Paulo 6.534.905 6.050.289 484.616 28,0% 14.800.770 3,39 30,3%
Sul 4.247.156 3.951.906 295.250 17,1% 8.916.684 3,42 18,2%
Parana 1.607.854 1.486.152 121.702 7,0% 3.340.309 3,78 6,8%
Santa Catarina 1.359.108 1.263.904 95.204 5,5% 2.663.972 3,71 5,4%
Rio Grande do Sul 1.280.194 1.201.850 78.344 4,5% 2.912.403 2,76 6,0%
Centro-Oeste 2.062.997 1.844.788 218.209 12,6% 4.407.253 4,96 9,0%
Mato Grosso do Sul 333.089 301.995 31.094 1,8% 701.289 4,64 1,4%
Mato Grosso 538.006 479.655 58.351 3,4% 1.002.342 6,18 2,0%
Goids 809.760 729.943 79.817 4,6% 1.654.208 5,07 3,4%
Distrito Federal 382.142 333.195 48.947 2,8% 1.049.414 3,85 2,1%
Nao identificado 2.669 2.347 322 0,0% 33.833 0,96 0,1%
Brasil 20.802.717 19.073.087 1.729.630 100,0% 48.914.480 3,64 100,0%

Fonte: Elaboragdo BNB/Etene, com dados do Caged (2025). Nota 1: variagdo em relagdo més de dezembro de 2024.

Quanto ao estoque de emprego, todas as regides apresentaram crescimento no decorrer do ano.
Neste periodo, o Nordeste computou 8.280.433 vinculos ativos, configurando como a terceira regido com
maior estoque de empregos formais, com participacdo de 16,9% do estoque de emprego do Pais, ficando
atras apenas do Sudeste (24.785.945 vinculos ativos), com 50,7% do estoque de empregos nacional e do
Sul (8.916.684 vinculos ativos, com 18,2%).

No Pais, todos os cinco grupos dos setores econdmicos apresentaram saldo de emprego positivo para
os primeiros nove meses de 2025. Neste periodo, Servigos (+879.464) obteve maior fechamento liquido
de postos de trabalho, com destaque em Informagdo, comunicagdo e atividades financeiras, imobiliarias,
profissionais e administrativas (+326.936), Educa¢do (+128.854) e Saude humana e Servigos sociais
(+125.920), vide Tabela 8.3.
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Tabela 8.3 — Brasil e Regides: Saldo de empregos, por setor econémico — Acumulado de 2025%

Setores Economicos Norte Nordeste Sudeste Sul Centro-Oeste Brasil
Agropecuaria 686 16.580 62.446 4.507 27.401 111.648
IndUstria geral 19.767 49.013 134.373 84.495 28.511 316.157
Construgdo 13.268 56.143 88.197 27.687 32.268 217.846
Comeércio 22.379 39.598 82.107 30.662 19.778 194.528
Servigos 54.004 175.446 401.864 147.886 100.254 879.464
N&o identificado 3 -13 -12 13 -3 -13
Total 110.107 336.767 768.975 295.250 208.209 1.719.630

Fonte: Elaboragdo BNB/Etene, com dados do Caged (2025). Nota (1): Dados acumulados de janeiro a setembro de 2025.

Para o ano de 2025, numa perspectiva de cendrio otimista, tanto a nivel nacional quanto regional,
a estimativa do estoque de emprego seguird tendéncia de crescimento, em razdo, principalmente, da
recuperacao econémica dos setores de Servicos e Comércio, além de deterem maior parcela do estoque
de empregos, e, como também, do crescimento acelerado do setor da Construgao, que vem apresentando
crescimento médio de 8,0% a.a., nos ultimos 4 anos.

8.1 Mercado de trabalho formal no Nordeste

No acumulado de janeiro a setembro de 2025, o resultado liquido de empregos formais no Nordeste
foi de +316.157 novos postos de trabalho. De acordo com o Grafico 8.2, o fechamento liquido dos anos
2021 a 2024 deriva, principalmente da recuperagdo econdmica pds-Covid-19, com efeito significativo na
geragdo de renda e empregos direto e indireto na Regido.

Grafico 8.2 - Nordeste: Evolugdo do saldo de emprego — 2020 a 2025
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Fonte: Elaboragdo BNB/Etene, com dados do Caged (2025). Nota (1): Dados disponiveis até setembro de 2025.

No Graficos 8.3, tem-se a trajetéria do estoque de empregos dos anos de 2020 a 2025. Neste periodo,
verificou-se crescimento sustentavel no nivel do estoque do emprego com carteira assinada na Regido
Nordeste a partir do ano de 2021. Desde entdo, vem consolidando tendéncia de recuperagdo com registros
de saldos de empregos positivos até o cenario atual.

Desta forma, o estoque de emprego no Nordeste alcangou 8.280.433 vinculos ativos, o que representa
16,9% do estoque nacional de empregos. O estoque apresentou variagao de +4,24% em rela¢do ao estoque
do més de dezembro de 2024. As informacgbes sdo do Cadastro Geral de Empregados e Desempregados
(Caged), do Ministério do Trabalho e Emprego (2024).

Grafico 8.3 — Nordeste: Evolucdo do Estoque de Emprego - 2020 a 2024
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Fonte: Elaboragdo BNB/Etene, com dados do Caged (2025). Nota (1): Dados disponiveis até setembro de 2025.
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De acordo com dados da Tabela 8.3, verifica-se que o resultado do emprego na Regido Nordeste
foi impactado positivamente, de forma significativa, pela combinac¢do do retorno de investimentos nos
setores de Servicos e Construcdo, que lideraram na gerag¢do de empregos no Nordeste, para os dados do
acumulado de janeiro a setembro de 2025.

Neste periodo, Servicos foi o setor que mais gerou postos de emprego no Nordeste, formacdo de
+175.446 vagas de trabalho. Entre os segmentos, Atividades Administrativas (+70.697), Saude humana e
Servigos Sociais (+28.354) e Educacdo (+24.918) se sobressairam na amplia¢gdo do quadro de funcionarios.
Entre as Regides, Servicos se destacou no Sudeste (+401.864), Nordeste (+175.446) e Sul (+147.886), vide
Tabela 8.3.

Construcdo registrou +56.143 novas contratagdes no Nordeste, no acumulado de 2025. Na Regido,
a subatividade Construcdo de Edificios (+34.695) obteve significativo resultado na geragdo de novos
empregos formais, seguido por Obras de Infraestrutura (+12.285) e Servicos Especializados em Construcdo
(+9.163). O setor da Construcdo apresentou saldo de empregos positivo em todas as Regides do Pais, com
énfase no Sudeste (+88.197), seguido pelas RegiGes Nordeste (+56.143) e Centro-Oeste (+32.268), de
acordo com dados da Tabela 8.5.

A Industria na Regido Nordeste ampliou 49.013 postos de trabalho no acumulado de 2025. Neste
periodo, todas as quatro subatividades registraram saldo de emprego positivo na Regido, com destaque
para Industrias de transformagdo (+39.944) e Agua, esgoto, atividades de gestdo de residuos e
descontaminacgdo (+6.716). No Pais, o Sudeste (+134.373) foi a Regido que mais gerou empregos no setor
da Industria Geral, seguida pelo Sul (+84.495) e Nordeste (+49.013), conforme dados da Tabela 8.3.

Comércio ampliou quadro de pessoal em +39.598 postos no Nordeste, no acumulado de 2025. Entre
as trés subatividades, Comércio varejista (+21.123) obteve maior ampliagdo do nivel do estoque de
emprego, seguido por Comércio e reparagdo de veiculos automotores e motocicletas (+9.337) e Comércio
por Atacado (+9.138). Regionalmente, o Comércio gerou empregos com maior proporgdo no Sudeste
(+82.107), Nordeste (+39.598) e Sul (+30.662).

Na Agropecudria (+16.580) no Nordeste, o saldo de emprego foi negativo em dois dos trés
agrupamentos. A ampliacdo do quadro de empregos foi dada na Agricultura e Pecuaria (+16.618) e Pesca e
Aquicultura (+64). Apenas Producdo Florestal (-102) contabilizou saldo negativo. A gera¢do de emprego foi
mais intensa na criagdo de aves (+1620) e nos cultivos de uva (+3.561), manga (+2.961), meldo (+1.907) e
soja (+943). Entre as RegiGes, Sudeste (+62.446) foi a que mais gerou postos de trabalho no setor, seguido
pelo Centro-Oeste (+27.401) e Nordeste (+16.580).

8.2 Mercado de trabalho formal nas Unidades Federativas do Nordeste

O mercado de trabalho formal no Nordeste assegurou tendéncia de crescimento no acumulado
de 2025. Esse crescimento do mercado de trabalho se refletiu na maioria de seus estados, com efeito
significativo sobre a recuperagdo econdmica da Regido.

De acordo com o Ministério do Trabalho e do Emprego (MTE), oito estados do Nordeste apresentaram
saldo de empregos positivo no acumulado de 2025, conforme dados da Tabela 8.4. Entre estes, Bahia
despontou com maior saldo de empregos na Regido, com gerac¢do de +100.280, seguido por Pernambuco
(+61.864), Ceara (+50.717), Maranhao (+30.679) e Piaui (+21.658).
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Tabela 8.4 — Nordeste e Estados: Saldo e Estoque do Emprego Formal — Acumulado de 2025 ¢

Acumulado de janeiro a setembro de 2025 Estoque do emprego formal - 2025
Estados Adimitidos Desligados ::‘;:e:f) Estoque Parti(t:;))agﬁo V?;?ga; °
Formal
Maranhdo 226.106 195.427 30.679 689.455 8,3% 4,66
Piauf 131.290 109.632 21.658 383.320 4,6% 5,99
Ceara 520.487 469.770 50.717 1.459.557 17,6% 3,60
Rio Grande do Norte 201.467 183.070 18.397 554.474 6,7% 3,43
Paraiba 208.699 182.077 26.622 541.494 6,5% 5,17
Pernambuco 537.485 475.621 61.864 1.578.599 19,1% 4,08
Alagoas 164.332 152.525 11.807 478.056 5,8% 2,53
Sergipe 121.798 107.055 14.743 357.429 4,3% 4,30
Bahia 809.722 709.442 100.280 2.238.049 27,0% 4,69
Nordeste 2.921.386 2.584.619 336.767 8.280.433 100,0% 4,29

Fonte: Elaboragdo BNB/Etene, com dados do Caged (2025). Nota: (1) Dados acumulados de janeiro a setembro de 2025; (2) Variagdo percentual do
estoque de emprego em relagdo ao més de dezembro de 2024.

Bahia registrou o sexto maior saldo de empregos do Pais, com formacdo de 100.280 novos postos de
trabalho, no acumulado de 2025. Neste periodo, todos os cinco agrupamentos da atividade econémica
apresentaram saldo de empregos positivo, contribuindo para o maior saldo de empregos da Regido. A
geracdo de emprego foi fomentada principalmente por Servigos (+50.283) e Industria (+18.326).

Por atividade econOGmica, vale enfatizar que Servigos (+75.446) e Construgdo (+56.143) foram os
setores que mais ampliaram o numero de postos de trabalho na Regido, no acumulado de 2025.

Em Servigos, destacam-se os estados da Bahia (+50.283), Pernambuco (33.974), Ceara (+21.488) e
Paraiba (+20.786), conforme dados do Grafico 8.4.

Nesse periodo, a Construcdo se sobressai na geracdo de empregos nos estados da Bahia (+14.629)
e Ceara (+12.641), impulsionados pela Construcdo de Edificios, com formacdo de 8.992 e 7.489 novos
empregos formais, respectivamente.

Gréfico 8.4 — Nordeste: Saldo de emprego, por setor econdmico — Acumulado de 2025
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Fonte: Elaboragdo BNB/Etene, com dados do Caged (2025). Nota: (1) Dados acumulados de janeiro a setembro de 2025.

Em relagdo ao crescimento do estoque de empregos, nos estados da Regido, Piaui obteve aumento
de +5,99% frente ao estoque de empregos do més anterior, crescimento superior ao registrado no Pais
(+3,64%) e no Nordeste (+4,24%). Paraiba (+5,17%) e Bahia (+4,69%) também apresentaram crescimento

do estoque de empregos superior a média regional.

Assim, para o acumulado de janeiro a setembro de 2025, a distribuicdo do estoque de empregos entre
os estados da Regido ficou da seguinte forma: Bahia atingiu 2.238.049 empregos formais de provimento,
aproximadamente 27,0% do total regional; por sequéncia, Pernambuco (1.578.599, com 19,1%), Ceara
(1.459.557, participa com 17,6%) e Maranhdo (689.455, com 8,3%). Os quatro estados detém cerca de
72,0% do emprego formal da Regido Nordeste, de acordo com dados do Grafico 8.5.

Grafico 8.5 — Estados do Nordeste: Estoque de Emprego Formal - 2020 e 2025 (1)
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Fonte: Elaboracdo BNB/Etene, com dados do Caged (2025). Nota: (1) Estoque de emprego atualizado até setembro de 2025.
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9 Financas Publicas

O texto de Finangas Publicas trata das Transferéncias Constitucionais, Fundo de Participacdo dos
Estados (FPE) e Fundo de Participagdo dos Municipios (FPM), Agéncias Oficiais de fomento e Grau de
Endividamento dos Estados e Capitais. Deveria tratar, também, da Arrecadac¢do do Imposto de Circulagdo
de Bens e Servicos (ICMS). No entanto, os dados de 2024 e 2025, ainda nao foram divulgados pelo Confaz.

A primeira parte do trabalho analisa a evolugdo dos Fundos Constitucionais para o Nordeste (FPE e
FPM), comparando o primeiro semestre de 2025, com o mesmo periodo do ano anterior. Indiretamente,
ao discutir as transferéncias dos fundos constitucionais (FPE e FPM), trata-se, também, da Arrecadacdo
Federal, mais especificamente do Imposto de Renda e do Imposto sobre Produtos Industriais (IPI), que sdo
a base das Transferéncias Constitucionais, ou seja, quando se analisa a variacdo ocorrida nestas, se esta
avaliando, também, o que ocorreu na base do calculo.

Apos a analise da evolugdo das transferéncias constitucionais, o capitulo trata do indice de
endividamento (GRE) dos estados e capitais da Federagdo, com énfase na Regido Nordeste, no primeiro
quadrimestre de 2025. Olha-se a distribuicdo da Divida Consolida Liquida (DCL) e da Receita Corrente
Liquida (RCL) entre as cinco regides da federagdo, com énfase no Nordeste. Em seguida, acompanha-
se, principalmente, as aplicagcdes da Agéncias de fomento Oficiais (AFO), mais precisamente o Banco do
Nordeste, Banco da Amazonia, Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social, Banco do Brasil e
Caixa EconOGmica Federal, na regido.

9.1 Transferencias Constitucionais

As Transferéncias Constitucionais (FPE + FPM) para os Estados do Nordeste, até setembro de 2025,
somaram aproximadamente RS 113,4 bilhdes (Tabela 9.1), um crescimento real de +5,3% (FPE, +4,0% e
FPM, +6,9%), comparado com o mesmo periodo de 2024. O crescimento no Brasil foi de +5,3%.

O valor do FPE para o Nordeste foi de RS 62,5 bilhdes, que representa 51,7% do total distribuido.
Todos os Estados nordestinos tiveram variagGes reais. Os maiores crescimentos, na Regido se encontram
no Rio Grande do Norte (+6,8% - RS 317 milhdes), Sergipe (+6,6% - RS 310 milh&es), Pernambuco (+5,0% -
RS 290 milhdes), Ceara (+3,9% - RS 320 milhdes) e Bahia (+3,6% - RS 387 milhdes). A menor varia¢io € da
Paraiba (+2,9% - RS 157 milhdes) e Piaui (+2,9% - RS 146 milhdes).

Tabela 9.1 — FPE + FPM - Brasil, Regides e Estados do Nordeste — até setembro de 2024 e 2025 — RS Milhdes

Estado/Regio FPE FPM FPM CAPITAIS
2024 2025 2024 2025 2024 2025
Alagoas 4.800 5.210 2.848 3.258 502 620
Bahia 10.218 11.137 11.703 13.126 1.004 1.116
Ceard 7.874 8.603 6.350 7.119 1.116 1.240
Maranhdo 7.821 8.493 5.353 5.997 697 775
Paraiba 5.209 5.637 4.191 4.701 558 620
Pernambuco 7.627 8.353 6.269 7.112 703 781
Piaui 4.737 5.130 3.390 3.814 697 775
Rio Grande do Norte 4.433 4.981 3.164 3.549 402 446
Sergipe 4.438 4.978 1.962 2.199 446 496
Nordeste 57.157 62.522 45.230 50.875 6.125 6.870
Espirito Santo 1.763 2.038 2.250 2.549 201 248
Minas Gerais 5.226 5.388 16.614 18.824 558 744
Brasil 110.862 120.993 127.639 143.610 12.764 14.361

Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional — STN (2025). Elaboragdo: BNB/Etene. Nota: (1) Valores transferidos de janeiro a setembro de cada ano.

As duas maiores variagdes, Rio Grande do Norte e Sergipe, tem sua explicagdo na mudanca dos
coeficientes de distribuigdo. O coeficiente do Rio grande do Norte cresceu 11,8% e o de Sergipe, 10,7%.
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Esses coeficientes sdo definidos conforme a Lei Complementar 62/1989, alterada pela LC 143/2013,
e seguem critérios constitucionais para promover equilibrio socioeconémico entre os estados. A cada
exercicio, o TCU recalcula os coeficientes com base em dois fatores principais: Populag¢do do estado (dados
do IBGE, referéncia 31/07/2022) e Renda domiciliar per capita (dados do IBGE, referéncia 2023). Esses
fatores entram em uma férmula que: Aplica pesos para populagdo e renda per capita. Usa o inverso da
renda per capita (quanto menor a renda, maior o peso). Impde limites (travas) para evitar distor¢des:
coeficiente minimo (0,012) e maximo (0,07) por estado. Assim, estados com crescimento populacional
ou reducdo relativa da renda per capita ganham participagdo maior no FPE. Ja estados com renda
mais alta ou crescimento populacional menor tendem a perder participagdo. O Rio Grande do Norte:
apresentou queda relativa na renda domiciliar per capita frente a média nacional e manteve populagdo
estavel ou com leve crescimento. Isso aumentou seu fator de vulnerabilidade no calculo. Sergipe
apresentou situagdo semelhante, com renda per capita relativamente baixa e sem redugao populacional
significativa, elevando seu peso no rateio.

0 valor do FPM para a Regido foi de RS 50,9 bilhdes, que representa 35,4% do total distribuido. Todos
os Estados também tiveram ganhos reais. A maioria dos estados tiveram crescimento real de entre +6,5%
e +6,9%, a excecdo de Alagoas (+8,7% - RS 262 milhdes), Pernambuco (+7,8% - RS 517 milhdes) e Piaui
(+6,9% - RS 247 milhdes). As razdes para essa diferenciacdo na distribui¢do para os trés estados citados
acima, sdo: Alagoas, beneficiou-se da inclusdo do adicional de 1% do FPM em setembro, aprovado pela
PEC 391/2017, que entrou em vigor de forma plena em 2025. Esse adicional reforcou os repasses para
todos os municipios, mas tem impacto maior em estados com predominancia de municipios pequenos,
como Alagoas. Apesar do crescimento populacional baixo (0,02%), a legislagdo que escalona perdas evitou
quedas bruscas, mantendo coeficientes estaveis para municipios que poderiam perder faixa.

Pernambuco, Teve crescimento populacional significativo (5,3%) desde o Censo 2022, segundo
estimativas do IBGE. Isso elevou os coeficientes de varios municipios, especialmente os maiores (Recife,
Jaboatdo, Caruaru, Petrolina). A Lei Complementar n? 198/2022 congelou coeficientes para municipios
que perderiam recursos, garantindo transi¢ao suave e evitando redugdes.

O Piaui, assim como Alagoas, Piaui tem alta proporg¢do de municipios pequenos, que se beneficiam do
adicional de 1% do FPM e da regra de escalonamento de perdas. Além disso, a PEC 391/2017 foi relatada
por deputado piauiense, reforcando a articulagdo para garantir maior participacdo do estado no fundo.

As capitais da Regido receberam RS 6,9 bilhdes até setembro de 2025, que representa 47,8% do total
transferido para as capitais do pais. O FPM distribuido para as capitais nordestinas, que também impactam
no FPM da Regido teve um crescimento real de +6,6%, um pouco abaixo do FPM capitais-total (+6,9%). O
aumento de todas as capitais, exceto Maceio, foi de +5,7%. Aquela foi +17,4%. O ganho real em valor, para
Maceié foi de RS 92 milhdes. Fortaleza ficou com RS 66 milhdes, Salvador, com RS 60 milhdes, Recife, RS
42 milhdes, Sdo Luis e Teresina, ficaram com RS 41 milhdes, cada, enquanto Jodo Pessoa, ficou com RS 33
milhdes, Rio Grande do Norte, RS 24 milhdes e Aracaju, RS 27 milhdes.

Com relagdo a variagdo de Maceid, A LC 198/2022 congelou perdas para municipios que cairiam de
faixa, mas ndo limitou ganhos para quem sobe. Assim, Macei6 p6de absorver integralmente o aumento do
coeficiente sem restrigGes. Em setembro, entrou em vigor o adicional de 1% previsto pela PEC 391/2017,
beneficiando todas as capitais, mas com impacto proporcional ao coeficiente. Como Maceid teve aumento
de coeficiente, esse adicional reforcou ainda mais o crescimento. A maioria manteve coeficientes estaveis
porque ndo houve mudanca de faixa populacional relevante. Capitais grandes (Salvador, Recife, Fortaleza)
ja estdo em faixas superiores, onde variagGes populacionais ndo alteram o coeficiente.

A Tabela 9.2 apresenta as projeg¢des para transferéncias do FPE e FPM em 2025, baseados na previsdo
de arrecadagdo dos impostos correspondentes, conforme a Lei Orgamentaria Anual 2025, ajustada pela
arrecadacao ja realizada no ano, Relatdrio de Arrecadagao de Receitas e Despesas Primdrias do 22 bimestre
de 2025.
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Tabela 9.2 — Proje¢do das Transferéncias Constitucionais (FPE + FPM) — Brasil, Nordeste e Estados
Selecionados — 2025 — RS milhdes

Estado/Regido FPE FPM FPM CAPITAIS
2024 2025' 2024 2025' 2024 2025'
Alagoas 6.502 7.068 3.951 4.507 696 858
Bahia 13.794 15.107 16.232 18.156 1.393 1.544
Ceard 10.621 11.671 8.807 9.848 1.548 1.715
Maranhdo 10.556 11.521 7.424 8.295 967 1.072
Paraiba 7.032 7.646 5.812 6.503 774 858
Pernambuco 10.306 11.331 8.695 9.838 975 1.081
Piaui 6.398 6.958 4.702 5.275 967 1.072
Rio Grande do Norte 5.976 6.757 4.388 4.910 557 618
Sergipe 5.984 6.753 2.721 3.041 619 686
Nordeste 77.170 84.812 62.732 70.373 8.496 9.504
Espirito Santo 2.390 2.765 3.120 3.526 279 343
Minas Gerais 7.086 7.309 23.043 26.039 774 1.029
Brasil 149.831 164.135 177.034 198.648 17.703 19.865

Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional — STN (2025). Elaboragdo: BNB/Etene. Nota: 1. 2024, valores reais. 2025: até setembro, dados reais e previsdes
para o 42 trimestre de 2025, do Tesouro Nacional.

A expectativa é um crescimento nominal para o ano, no Brasil, com relagdo a 2024, em torno dos
+9,5% (FPE) e +12,2% (FPM).

9.2 Grau de Endividamento (GRE)

O quadro financeiro das Unidades Federativas e Cidades brasileiras tem se constituido em um dos
importantes temas para os formuladores de politicas publicas no Brasil. Os entes federados sé podem
tomar operagdes de crédito se seu GRE, constituido pela relagdo entre a Divida Consolidada Liquida (DCL)
e a Receita Corrente Liquida (RCL), for menor que 2.

O indice de endividamento nacional saiu de 0,88 (2021), para 0,77 (2022), 0,79 em 2023, e 0,78 em
2024. Enquanto isso, o indice nordestino era 0,31 em 2022, permaneceu o mesmo em 2023 e, em 2024
subiu para 0,32. A relagdo entre o GRE do Nordeste e do Brasil, caiu até 2023, 42,9% (2022), 39,4 (2023).
Em 2024 passou para 40,3% (2024).

O nivel de endividamento das capitais representava 22,6% do Endividamento dos Estados (2021). Apds
uma queda para 9,0% em 2022, subiu para 11,6% em 2023, e para 21,4% em 2024. A participacdo é muito
baixa, e sinaliza que as capitais tém autonomia e recursos para bancarem suas a¢des, enquanto fica para o
Estado a obrigacdo de atuagdao em todos os outros municipios, principalmente em saude, e infraestrutura.
As capitais da Regido Nordeste é que tém o maior nivel de endividamento (0,21), seguida pelo Sudeste
(0,20), Norte (0,17) e o Centro-Oeste (0,14), mas, mesmo assim, é muito baixo. No Nordeste, a relacao
entre os endividamentos das Capitais e Estados, saiu de 34,5% (2021), para 28,4% (2022), 33,0% em 2023,
e chegou a 65,0% em 2024. Antes de avaliar o indice de endividamento no segundo quadrimestre de 2025,
é interessante olhar o comportamento da DCL e da RCL.
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Tabela 9.3 — Divida Consolidada Liquida e Receita Corrente Liquida — 2024 e 22 quadrimestre de 2025 — RS

milhoes
Divida consolidada Liquida Receita Corrente Liquida
Estado/ 20 20
Regido/Pais 2024 Quadrimestre  Relagdo(%)’ Var. % 2024 Quadrimestre  Relagdo(%)' Var. %
2025 2025

Alagoas 12.826 12.870 1,5 0,3 16.921 17.840 1,5 5,4
Bahia 24.083 21.585 2,5 -10,4 64.906 65.133 5,3 0,4
Ceara 12.003 9.932 1,1 -17,3 36.309 38.075 31 4,9
Maranh3o 893 -3.742 0,4 -518,9 29.531 31.306 2,6 6
Paraiba -449 -1.679 0,2 -274,1 18.905 20.293 1,7 73
Pernambuco 13.167 10.119 1,2 23,1 43.791 44.064 3,6 0,6
Piauf 10.753 10.936 1,3 1,7 17.143 17.926 1,5 4,6
;i;’rfera"de do 6.922 5.632 0,6 18,6 17.255 18.648 1,5 81
Sergipe 1.764 308 0 -82,5 15.259 16.885 1,4 10,7
Nordeste 81.962 65.961 7,6 -19,5 260.020 270.171 22,2 3,9
Norte 14.714 9.820 1,1 33,3 123.209 130.170 10,7 5,7
Sudeste 676.298 664.816 76,5 1,7 473.541 497.176 40,8 5,0
SaE:z)irito -2.565 -16.798 1,9 -555 26.287 27.946 2,3 6,3

Minas Gerais 168.246 163.685 18,8 2,7 103.477 109.319 9,0 5,6
sul 120.550 115.304 13,3 -4,4 172.564 182.138 14,9 5,5
Centro-Oeste 15.256 12.733 1,5 -16,5 131.476 139.355 11,4 6,0
Brasil 908.779 868.634 100 -4,4 1.160.809  1.219.010 100 5,0

Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional — STN (2025). Elaboragdo: BNB/Etene. Notas: 1. Relagdo entre o valor estadual com o valor nacional, no 29
primeiro quadrimestre de 2025. 2. Quando a DCL é negativa, quer dizer que o Estado tinha recurso em caixa acima de sua divida. 3. A RCL é calculada
somando-se as receitas correntes arrecadadas em um periodo de 12 meses, incluindo o més atual e os 11 meses anteriores.

A DCL da Regido, representava apenas 9,0% do total brasileiro, e caiu, no segundo quadrimestre de
2025, para 7,6%, uma variagao de -19,5%. Por sua vez, a RCL do Nordeste representava 22,4% do total, em
2024, e caiu um pouco (22,2%) em 2025.

Em termos da DCL, a Bahia tem a maior divida entre os estados nordestinos. Pernambuco, que tinha
a segunda maior divida em 2024 (RS 13.167 milhdes), passou para a quarta posicdo no 22 quadrimestre
de 2025 (RS 10.119 milhdes). Apenas dois estados tiveram aumentos em suas dividas, Alagoas (+0,3%)
e Piaui (+1,7). O feito mais notavel foi no caso do Maranh3o, com uma divida de RS 893 milhdes em
2024, no segundo quadrimestre de 2025, os recursos em caixa superaram suas dividas, no valor de RS
3.742 milhGes. Quando a DCL é negativa, significa que o Estado tem ativos financeiros (disponibilidades
de caixa, aplicacGes, créditos a receber) maiores que suas dividas consolidadas. Outro estado que superou
as expectativas é a Paraiba, que tinha uma DCL negativa de -RS$ 449 milh&es no final de 2024, e aumentou
para -RS 1,7 bilhdo no final de agosto de 2025.

No caso do Maranhdo, o estado liderou a redugdo da divida entre os estados brasileiros em 2025,
com queda de 14% nos primeiros meses do ano. Realizou, também, acordos diretos para pagamento
antecipado de precatérios, com descontos que variaram de 10% a 40%, liberando obriga¢des futuras e
reduzindo o estoque da divida. Foram destinados mais de RS 73 milhdes para esses acordos, além de
rodadas adicionais ao longo do ano, e langou programas de Refis para ICMS, IPVA e ITCD, com descontos
de até 95% em multas e juros e parcelamentos facilitados. Isso aumentou a arrecadagdo e reduziu
passivos inscritos em divida ativa, fortalecendo o caixa estadual. Até junho, mais de RS 15 milhdes foram
recuperados apenas com ICMS.

A Paraiba, esta entre os sete estados brasileiros com superdvit nas contas publicas, mantendo recursos
em caixa superiores as dividas, reflexo de disciplina fiscal e controle de gastos. O Estado lidera o Nordeste
em competitividade e equilibrio fiscal, segundo ranking nacional, o que reforga a confianga de investidores
e atrai crédito para projetos estratégicos. A arrecadacgdo foi reforcada por medidas de regularizacdo fiscal
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e combate a inadimpléncia O governo langou um Refis ampliado, com descontos de até 99% em multas
e juros e parcelamentos em até 60 vezes, abrangendo dividas tributarias (ICMS) e ndo tributarias. Essa
iniciativa trouxe receitas extraordinarias e reduziu o estoque de divida ativa, fortalecendo o caixa estadual
A Paraiba manteve operagdes de crédito sob controle (apenas 4,1% da RCL), bem abaixo do limite legal,
evitando aumento da divida contratual. Apesar de ter um passivo relevante de precatdrios (cerca de 7%
da RCL), houve liberacdo e pagamento de valores pela Justica Federal (RS 46 milh&es em RPVs), reduzindo
obrigacoes futuras.

A RCL nordestina, tanto em 2024, quanto no primeiro quadrimestre de 2025, tém seus principais
geradores nos principais estados, Bahia (RS 63,9 bilhdes), seguido por Pernambuco (RS 43,1 bilhdes),
Ceara (RS 36,4 bilhdes) e Maranhdo (RS 28,5 bilhdes), que representam 63,6% da RCL regional. Os dois
maiores crescimentos da RCL no periodo, sdo de Sergipe (+10,7%) e Rio Grande do Norte (+8,1%).

O crescimento da RCL de Sergipe ndo se deveu a aumento de impostos, mas sim a combinacdo
de maior eficiéncia na arrecadacdo, incremento nos repasses federais, receitas extraordinarias com
concessoes e gestdo fiscal responsavel. Esses resultados decorreram de a¢Ges para combater a sonegacao
fiscal, modernizar a legislacdo tributaria e melhorar a relacdo com os contribuintes, sem aumento de
aliquotas. Os principais pontos: A arrecadacdo propria (ICMS, IPVA e ITCMD) cresceu cerca de 9,7% até
agosto de 2025, atingindo RS 4,39 bilhdes, com destaque para: ICMS: RS 4 bilhdes (+9,86% em relacdo a
2024); IPVA: RS 372,3 milhdes (+7,1%); ITCMD: RS 25,8 milhdes (+13,8%). Esse aumento foi impulsionado
pelo aquecimento da economia local, com expansdo do consumo, fiscalizacdo mais eficiente e combate
a sonegacdo, com uso de tecnologia e cruzamento de dados e modernizacdo da legislacdo tributaria,
sem aumento de aliquotas. O Fundo de Participa¢do dos Estados (FPE) continua sendo a principal fonte
de receita, representando cerca de 50% da RCL, em 2025, os repasses tiveram bom desempenho, com
crescimento proximo de 18,9% em relagdo a 2024, reforgando o caixa estadual. A concessdo da Companhia
de Saneamento (Deso) e outras operacOes geraram ingressos relevantes em 2024 e continuaram
impactando 2025. No 12 quadrimestre de 2025, Sergipe recebeu RS 693,4 milhdes de empréstimos
(principalmente do Banco Mundial) para reestruturacdo da divida, o que aumentou a disponibilidade de
recursos. Sergipe é produtor de gas natural e petrdleo, e os royalties cresceram 24,4% no primeiro semestre
de 2025, acumulando cerca de RS 42,4 milhdes até junho, reforcando a receita corrente. Reforcando os
fatores citados acima, pode-se ainda citar a expansado de setores estratégicos, como gas natural e servicos
e os investimentos publicos em infraestrutura, atraindo empresas e gerando empregos, 0 que aumenta a
base tributaria.

No Rio Grande do Norte, em margo de 2025, o estado aumentou a aliquota do ICMS de 18% para 20%,
visando reforgar a arrecadagdo estadual. Esse ajuste representou um incremento estimado de 13,9% na
arrecadacgdo do imposto, impactando diretamente a RCL. Diferente de Sergipe, o RN enfrentou queda nos
royalties em 2024 (-12%), mas em 2025 houve estabilizagdo, sem impacto significativo no crescimento da
RCL. Ou seja, o aumento da RCL ndo veio dessa fonte, mas sim da tributagao e transferéncias.

Quatro Estados (MG, RJ, SP e RS), representavam 86,9% da DCL (divida consolidada liquida) do Pais
em 2024, e 43,7% da RCL (receita corrente liquida). No segundo quadrimestre de 2025, passaram para
91,3% e 43,7%, respectivamente. O crescimento na DCL dos quatro maiores estados em endividamento,
com relagdo ao Brasil, se da por que sua DCL subiu +0,4%, e a brasileira caiu -4,4%. O crescimento da RCL
nos quatro estados, +4,9%, foi muito parecido com o crescimento no pais, +5,0%. Estes quatro estados
com maior endividamento, assim como os outros estados da federacgdo, tiveram reducdes em seus indices.
Os indices do Sudeste (1,35) e do Sul (0,63) sdo os mais altos, enquanto o do Norte (0,08) é o mais baixo.
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Tabela 9.4 — Grau de Endividamento (GRE) Regides, Brasil e Estados Selecionados — 2024 e 22 quadrimestre

de 2025
Estado Capital

Estado/Regido/Pais 2¢ 2¢

2024 Quadrimestre  Relagdo(%)' Var. % 2024 Quadrimestre Var. %
2025 2025

Alagoas 0,76 0,72 103,1 -5,3 0,07 0,01 -85,7
Bahia 0,37 0,33 47,2 -10,8 0,27 0,20 £2:5)9
Ceara 0,33 0,26 37,2 -21,2 0,35 0,27 -22,9
Maranhdo 0,03 0 - - 0 0 -
Paraiba 0 0 - - 0 0 -
Pernambuco 0,30 0,23 32,9 -23,3 0,36 0,31 -13,9
Piaui 0,63 0,61 87,3 -3,2 0,38 0,23 -39,5
Rio Grande do Norte 0,40 0,30 42,9 -25,0 0,26 0,64 146,2
Sergipe 0,12 0,02 2,9 -83,3 0,22 0,15 -31,8
Nordeste 0,32 0,24 34,4 -25,0 0,21 0,17 -19,0
Norte 0,12 0,08 11,5 33,3 0,17 0,01 94,1
Sudeste 1,43 1,34 191,8 -6,3 0,20 0,13 -35,0
Espirito Santo 0 0 - - 0 0 -
Minas Gerais 1,63 1,5 214,7 -8,0 0,10 0,01 -90,0
Sul 0,70 0,63 90,2 -10,0 0 0 -
Centro-Oeste 0,12 0,09 12,9 -25,0 0,14 0,10 -28,6
Brasil 0,78 0,71 100 9,0 0,17 0,10 41,2

Fonte: Elaboragdo BNB/Etene, com dados do Tesouro Nacional (2024 e 22 quadrimestre de 2025). 1. Rela¢do entre o indice estadual/capital com o
indice nacional, em 2025. 2. Quando o Grau de endividamento é zero, quer dizer que o Estado/Capital tinha recurso em caixa acima de sua divida
consolidada liquida.

O GRE da regido Nordeste teve uma varia¢do de -25,0%, em fungdo da reduc¢do de -19,5% (variagdo
nominal) em sua DCL, e um aumento em sua RCL de +3,9% (variacdo nominal. Em 2024, o Nordeste
detinha 9,0% da DCL nacional e 22,4% da RCL. No segundo quadrimestre de 2025, esses percentuais
passaram para 7,6% e 22,2%, respectivamente. A reducdo do indice nacional de endividamento (0,78 para
0,71), -9,0%, se deve ao aumento na RCL (+5,0%) e uma reducdo na DCL (-4,4%), conforme verificado na
Tabela 9.3.

Todos os estados na Regido tiveram redugdes em seus niveis de endividamento. As maiores redugdes
ocorreram em Sergipe (-83,3%) e Rio Grande do Norte (-25,0%). No primeiro, houve uma queda na DCL
(-82,5%) e um aumento na RCL (+10,7%). No Rio Grande do Norte, enquanto a DCL caiu -18,6%, a RCL
aumentou +8,1%. Os aumentos nas RCL's de Sergipe e Rio Grande do Norte foram comentados acima.

A reducgdo da DCL de Sergipe é resultado de uma combinacdo de fatores estruturais e extraordinarios.
Em fevereiro de 2025, Sergipe assinou contrato com o Banco Mundial para substituir empréstimos antigos
e caros por uma nova operacio de crédito de USS 110 milhdes, com juros mais baixos e prazos mais
longos. Essa renegociacdo reduziu drasticamente o custo da divida, gerando economia de cerca de RS
100 milhdes ja no primeiro ano, sem aumentar o endividamento total. O Estado saiu de uma situagdo
de juros altissimos (até 29% ao ano) para taxas proximas de 7% ao ano, melhorando o fluxo de caixa
e alongando prazos. Em setembro de 2024, Sergipe realizou a concessdo parcial dos servicos de agua
e esgoto, com outorga de RS 4,53 bilhdes. Parte significativa desses recursos foi usada para amortizar
dividas, reduzindo o saldo liquido consolidado. Em 2025, Sergipe arrecadou cerca de RS 40 milhdes com
recuperacao de Divida Ativa, reforcando o caixa e contribuindo para quitar obrigacGes financeiras. Essa
acdo envolveu negociagdes e programas como o Refis 2025, que incentivou regularizagdo de débitos com
descontos em juros e multas. Sergipe evoluiu de capacidade de pagamento D para A, segundo o Tesouro
Nacional, permitindo acesso a operagdes de crédito com garantias da Unido e condigdes mais favoraveis.
Essa melhoria foi resultado de ajuste fiscal, controle de gastos e aumento da arrecadagao, criando espago
para renegociar dividas sem ampliar o endividamento liquido.
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No Rio Grande do Norte, os pontos mais relevantes que atuaram na queda da DCL sdo o pagamento de
dividas contratuais e empréstimos, utilizando parte do aumento da arrecadacgdo e recursos extraordinarios
para reduzir o estoque da divida. Houve renegociagdo de passivos com institui¢cdes financeiras, alongando
prazos e diminuindo encargos, o que permitiu amortiza¢oes significativas sem comprometer a capacidade
deinvestimento. Em abril de 2025, foi aprovada a Lei de Transagdo Tributdria, criando um canal permanente
para negociacdo de débitos com descontos de até 80%. A expectativa era arrecadar cerca de RS 800
milhGes com impostos atrasados, reforcando o caixa e contribuindo para amortizagGes da divida. Apesar
do alto comprometimento da receita com pessoal (56% da RCL), o governo buscou reduzir despesas
discricionarias e renegociar precatorios, evitando crescimento da divida. Em vez de novas dividas para
custeio, as operacgdOes de crédito foram direcionadas para reestruturagao e investimentos, sem ampliar a
DLC. Parte dos recursos foi usada para quitar dividas mais caras, reduzindo o saldo liquido.

O quadro de endividamento nas capitais, mostra que todas tiveram reducdo em seus indicadores, a
excecdo de Natal, que tinha um GRE de 0,26 em 2024, e passou para 0,64 em agosto de 2025. Sua DCL
cresceu +153,1% e sua RCL cresceu apenas +1,8%. Com relagdo a DCL de Natal, parte do crescimento
ndo foi aumento real de endividamento, mas reclassificacdo contabil de dividas antigas para longo
prazo. Ocorreu, também, que a divida previdenciaria histdrica e parcelamentos com Receita Federal
foram incorporados a DLC. A maior parte do montante esta relacionada a divida previdencidria com o
NATALPREV, acumulada ao longo de décadas. A atual gestdo manteve rigor no cumprimento das obrigacdes
mensais e dos parcelamentos, mas a contabilizacdo correta elevou o indicador da DLC. Os programas de
refinanciamento aumentaram compromissos parcelados, o Refis 2025, para recuperar Divida Ativa (RS 1,2
bilhdo), oferecendo descontos de até 100% em juros e 90% em multas. Embora isso gere receita, também
implica novos parcelamentos que entram na divida consolidada, ampliando o saldo contabil. Estes fatos
trouxeram transparéncia, previsibilidade e melhor gestdo fiscal, apesar do salto no indicador.

9.3 Agéncias Oficiais de Fomento

Esta segdo, acompanha a evolugdo dos empréstimos e financiamentos concedidos pelas agéncias
oficiais de fomento (AFO), na Regido Nordeste, até agosto de 2025. Sdo estas as maiores responsaveis
pelo investimento produtivo na Regido. A avaliagdo do comportamento das agéncias oficiais de fomento,
se estende até agosto, e permite visualizar o nivel de aplicagdes em todos os estados da Regido. A
programacao para 2025, de empréstimos e financiamentos, efetivamente concedidos, na Regido Nordeste,
é de RS 212,8 bilhdes, 9,2% menor que o valor aplicado no ano anterior (RS 234,3 bilhdes).

Até o terceiro trimestre de 2025, as Agéncias de Fomento Oficiais (AFO) aplicaram no Nordeste RS
130,1 bilhGes que representa 61,1% do valor programado. A participagao do Banco do Nordeste do Brasil
(BNB) foi 22,9% (RS 29,8 bilhdes). O valor programado na Lei de Diretrizes Orcamentdrias, para 2025, é RS
212,8 bilh&es, que representa 90,8% do valor realizado em 2024 (RS 234,3 bilhdes).

A queda ndo indica falta de recursos, mas sim mudanga de estratégia e maior rigor na aplicacdo,
com foco em sustentabilidade, inovacdo e inclusdo produtiva. A expectativa é que, com a maturagdo
dos projetos da Nova Industria Brasil e ajustes a Reforma Tributaria, o ritmo de desembolsos acelere no
ultimo trimestre de 2025. A Lei de Diretrizes Orgamentarias (LDO) para 2025 trouxe novas regras para
aplicagdo dos recursos, priorizando projetos ligados a: Sustentabilidade e adaptagdo climatica; energias
renovdveis; reducdo de emissGes e turismo sustentdvel. Ao mesmo tempo, vedou financiamentos para
empresas inadimplentes, importagdes com similar nacional e instituicdes com condenagGes por praticas
ilegais (trabalho escravo, crimes ambientais etc.). Essas restricdes reduziram a base de projetos elegiveis,
atrasando as liberagdes. A entrada em vigor da Reforma Tributéria (CBS e IBS) em 2025 gerou incertezas
para empresas sobre incentivos fiscais, especialmente os estaduais via ICMS. Estados do Nordeste estdao
adaptando seus modelos para fundos de compensacgdo e desenvolvimento regional, o que atrasou novos
contratos e investimentos privados complementares. Programas como Nova Industria Brasil (NIB) e
o Plano de Transformacgdo Ecoldgica passaram a concentrar recursos em setores estratégicos (hidrogénio
verde, bioeconomia, data centers verdes), exigindo projetos de maior porte e complexidade. Isso reduziu
a velocidade de contratagdo, pois muitos empreendimentos ainda estdo em fase de estruturagdo ou
analise técnica. As agéncias direcionaram 62% dos recursos para micro e pequenos negdcios, aumentando
exigéncias de garantias e orientacdo técnica. Embora socialmente positivo, esse foco demanda mais
tempo para analise e liberacdo dos créditos, impactando o volume aplicado até agosto. Apesar da
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ampliacdo do orcamento do FNE para R$47,3 bilhdes (+18,5%), parte dos recursos depende de retorno de
operagdes anteriores e da capacidade de execugdo dos projetos. A priorizacdo de dreas como semidrido e
infraestrutura logistica também exige articulagdo com governos estaduais e PPPs, o que prolonga prazos
de contratagao.

Engquanto o BNB direcionou 53,0% (RS 10,9 bilhdes) de seus recursos para o setor rural, o total das
AFO aplicaram somente 16,0% (RS 15,8 bilhdes), isto quer dizer que o BNB representa 88,2% de todas as
aplicagdes neste setor.

Gréfico 9.1 — Valor (RS milhdes) e Participacio (%) de cada agéncia oficial de fomento nas aplica¢des no
Nordeste — até agosto de 2025
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Fonte: Secretaria de coordenagédo e governanga das empresas estatais — SEST. Elaboragdo BNB/Etene. Nota: 1. Finep e Finame.

O Banco do Nordeste (BNB) é o operador exclusivo do Fundo Constitucional de Financiamento do
Nordeste (FNE), criado pela Constituigdo para reduzir desigualdades regionais. Esse fundo garante recursos
volumosos e com condigdes diferenciadas para custeio, investimento e comercializagdo no setor rural,
especialmente agricultura familiar e semiarido. Por isso, o BNB tem capilaridade e foco regional, com
programas como Agroamigo e linhas especificas para pequenos produtores, o que explica sua lideranga
(88,2% do total aplicado). O BNB possui rede especializada em microfinangas rurais, com agentes de
crédito que visitam comunidades e orientam produtores. Essa proximidade operacional é um diferencial
frente aos grandes bancos, que operam via agéncias tradicionais e plataformas digitais, menos adaptadas
a realidade rural nordestina.

As aplicages do BNB nos setores industrial, comércio e servicos, representam 46,7% (RS 9,7 bilhdes)
do seu total (RS 20,8 bilhdes), enquanto nas AFO representa 33,8% (RS 27,2 bilhdes). As aplicacdes do BNB
representam 35,8% do total das aplicagdes nestes trés setores.

Tabela 9.5 — Empréstimos e Financiamentos Efetivamente Concedidos por Setor pelas AOF no Nordeste —
RS milhdes — até agosto de 2025

Regido Nordeste (R$ Total Rural Industrial Comércio "::Itiz:;r;: Servicos  Habitacdo Outros’
milh&es) Financeira

130.114 17.922 14.419 13.554 1.791 24.229 12.853 45.346
‘,{;’Odrzecjt‘la setor no 100,0 13,8 11,1 10,4 1,4 18,6 9,9 34,9
BNB 229 88,2 39,2 28,0 - 17,7 - 0,6
BNDES 6,1 3,3 6,5 4,7 47,3 20,1 - -
CAIXA 27,8 5,1 30,7 23,6 . 48,1 96,3 7,8
BANCO DO BRASIL 42,3 0,5 21,3 43,5 47,5 13,1 3,7 91,5
OUTROS? 0,5 0,3 1,6 0,0 5,2 0,8 - 0,0
BASA NORDESTE 0,5 2,5 0,7 0,2 - 0,1 - 0,1

Fonte: Secretaria de coordenagido e governanga das empresas estatais — SEST (2025). Elaboragdo BNB/Etene. Notas: 1. Atividades que ndo se enqua-
dram nos setores tradicionais. 2. Finep e Finame.
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No consolidado das agéncias, 60,5% (RS 78,7 bilhdes) foi aplicado em empreendimentos de porte
micro. No BNB, este porte representa 8,6% (RS 6,8 bilhdes) de suas aplicacdes. A maior participac¢do é do
Banco do Brasil (52,7%), seguido pela Caixa Econémica Federal (38,4%). O Banco do Brasil (BB) e Caixa sdo
os principais agentes do Programa Nacional de Microcrédito Produtivo Orientado (PNMPO), que prioriza
pequenos empreendedores e negdécios informais. Essas instituicdes tém linhas especificas com juros
subsidiados, integradas ao Plano Safra e programas sociais, o que atrai grande demanda no Nordeste.
A Caixa e o BB possuem ampla rede de agéncias e correspondentes bancarios, especialmente em areas
urbanas e semiurbanas, onde se concentra boa parte dos microempreendedores A Caixa é fortemente
vinculada a programas como Bolsa Familia, Auxilio Brasil e FGTS, criando sinergia para concessdo de
microcrédito a beneficiarios. O Banco do Brasil e a Caixa dominam porque tém programas nacionais,
capilaridade urbana e integragao com politicas sociais. O BNB foca mais em microcrédito rural (Agroamigo),
enquanto BNDES atua em projetos maiores, e ndo no varejo.

No banco, a maior participacdo em suas aplicacdoes, vem dos empreendimentos de médio porte,
38,9% (RS 11,6 bilhdes), enquanto no consolidado este porte participa com 12,8% (RS 16,4 bilhdes) das
aplicagdes. Olhando a participagdo do BNB no total aplicado pelas AFO no porte médio, ela é de 69,4%,
seguido pelo Banco do Brasil, 14,2% (RS 2,4 bilhdes) e BNDES, 12,1% (RS 2,0 bilhdes).

Tabela 9.6 — Empréstimos e Financiamentos Efetivamente Concedidos por Porte pelas AOF no Nordeste —
RS milhdes — até agosto de 2025

Total Micro Pequeno Médio Médio Grande Grande

Regido Nordeste (R$ milhdes)
130.114 78.701 12.686 16.714 148 21.864
% de cada setor no Nordeste 100,0 60,5 9,7 12,8 0,1 16,8
BNB 22,9 8,6 31,4 69,4 1,4 34,2
BNDES 6,1 0,2 4,6 12,1 - 23,5
CAIXA 27,8 38,4 30,6 2,8 90,5 6,7
BANCO DO BRASIL 42,3 52,7 31,2 14,2 - 33,1
OUTROS' 0,5 - 0,8 0,9 8,1 1,5
BASA NORDESTE 0,5 0,2 1,3 0,6 - 1,0

Fonte: Secretaria de coordenacdo e governanga das empresas estatais — SEST. Elaboragdo BNB/Etene. Nota: 1. Finep e Finame.

O BNB domina porque tem recursos constitucionais, foco regional e estrutura adaptada ao médio porte.
O BB e 0 BNDES aplicam menos por priorizarem outros segmentos e ndo terem a mesma flexibilidade para
empresas médias. O Banco do Nordeste é o gestor exclusivo do FNE, que destina recursos com condi¢cGes
diferenciadas para reduzir desigualdades regionais. Pequenos empreendimentos sdo prioridade do FNE,
com linhas especificas para comércio, servigos e produgdo rural, garantindo taxas atrativas e prazos longos.
Isso da ao BNB uma vantagem competitiva frente aos demais bancos

No total das aplicacdes das AFO, a Bahia tem a maior participagdo, 28,4% (RS 37,0 bilh&es), seguido
pelo Maranhdo, 14,9% (RS 19,4 bilhdes) e Pernambuco, 14,2% (RS 18,4 bilhdes). A menor participacdo é
de Sergipe, 3,9% e RS 5,1 bilhdes. O Ceard ficou quarto lugar, RS 17,7 bilhdes.

A Bahia é o maior estado do Nordeste em populagdo e PIB, com forte presenca industrial (polo
petroquimico de Camacari, setor automotivo, mineragdo) e agroindustrial. Isso gera maior demanda
por crédito para investimentos produtivos e infraestrutura. Pernambuco possui um parque industrial
diversificado (complexo portudrio de Suape, setor quimico, alimentos) e é um polo logistico estratégico
para o Nordeste. Maranhdo, embora menos industrializado, tem grande peso no agronegdcio (soja, milho)
e na logistica de exportagao (porto de Itaqui), além de projetos de infraestrutura energética e transporte.
O Ceard tem um PIB relevante no Nordeste, mas menor que o da Bahia e Pernambuco. A economia é
mais diversificada em servicos e comércio, com menor peso da industria pesada e do agronegdcio
em comparagdo aos lideres (Bahia e Maranhdo). Isso reduz a demanda por grandes financiamentos
para projetos de infraestrutura e industria de base. Embora o Ceara seja forte em logistica (Porto do
Pecém) e energias renovaveis (edlica e solar), os projetos tendem a ser menores em escala do que os
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polos petroquimicos da Bahia ou os corredores de exportacdo do Maranhdo. Investimentos em inovagao e
tecnologia sdo crescentes, mas ainda ndo atingem volumes comparaveis aos grandes projetos industriais.

Cabe ainda mencionar as aplicacées da FINEP (Financiadora de Estudos e Projetos) e do FINAME
(Agéncia Especial de Financiamento Industrial), no valor de RS 588 milhdes., sendo distribuidos RS 259
milh&es (FINEP) e RS 329 milhdes. Exemplo de alguns projetos financiados: Bahia: destaque na chamada
Finep-BNDES para PD&I, com seis projetos selecionados, ligados a polos industriais e tecnoldgicos
(Camacari, Simdes Filho, llhéus). Empresas como Vipal Nordeste, Nucleon, Digitron, Pontes, Bioma
e Amico Saude estdo entre as contempladas, com foco em implantacdo ou expansido de centros de
pesquisa e inovacdo. Ceara: pelo menos um projeto avangou na mesma chamada, voltado para PD&l,
além de participagcdo em programas como Inovacred para crédito a inova¢do. Pernambuco: também
teve um projeto selecionado na chamada Finep-BNDES e foi sede da cerimdnia do Prémio Finep 2025, que
reconheceu iniciativas inovadoras apoiadas pela financiadora.

O Finame tradicionalmente financia: Setor Rural: tratores, colheitadeiras, implementos agricolas,
sistemas de irrigacdo. Industria: maquinas e equipamentos para modernizagdo de linhas de producao,
automacao industrial. Servigos: caminhd&es, 6nibus, maquinas para construgdo civil, equipamentos para
energia (geradores, painéis solares), logistica. Na Bahia o foco é no agronegdcio e industria leve. No Ceara
o destaque é em servicos e industria, alinhado a expansao logistica e energias renovaveis. Na Paraiba a
concentragdo em servigos, possivelmente transporte e infraestrutura. No Piaui aplicagdo também voltada
para servigos. Em Pernambuco, provaveis aplicagdes em equipamentos para polos produtivos.

Nas aplicagbes do BNB, a maior aplicacdo, também é na Bahia, 31,0% (RS 9,3 bilhdes), seguido por
Pernambuco, 13,6% (RS 4,1 bilh&es), Piaui, 12,1% (RS 3,6 bilhdes) e Maranhio, 11,7% (RS 3,5 bilhdes). A
menor participacdo é do Rio Grande do Norte, 4,6% e RS 967 milhdes.

Algumas possiveis razdes para essa distribuicdo: na Bahia a demanda por crédito é muito alta, e os
projetos sdo grandes, exigindo volumes maiores. Pernambuco tem o Complexo de Suape, industria quimica,
alimentos e logistica estratégica. Também concentra projetos de infraestrutura e inovagdao. Maranhdo e
Piaui tém grandes projetos agropecuarios e de infraestrutura (rodovias, energia), que demandam volumes
altos de financiamento.

Tabela 9.7 — Empréstimos e Financiamentos Efetivamente Concedidos por Estado do Nordeste —
RS milhdes — até agosto de 2025

Regidio Nordeste BNB BNDES Caixa Ba;‘::if° Outros' Ba::s'::" CZ:Z‘:i'
29.842 7.886 36.117 55.065 588 616 130.114

Alagoas 2.027 174 1.857 2.146 8 0 6.211
Bahia 9.284 2.894 10.227 14.477 114 0 36.996
Ceard 2.958 827 4.722 8.985 254 0 17.746
Maranhdo 3.499 998 5.364 8.922 ° 616 19.399
Paraiba 1.686 190 2.447 2.803 94 0 7.221
Pernambuco 4.061 566 6.313 7.406 81 0 18.426
Piaui 3.626 643 1.520 4.434 38 0 10.262
Rio Grande do Norte 1.206 1.462 2.180 3.908 = 0 8.756
Sergipe 1.495 132 1.487 1.983 - 0 5.097

Fonte: Secretaria de coordenagédo e governanga das empresas estatais — SEST (2025). Elaboragdo BNB/Etene. Nota: 1. Finep e Finame.
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10 Intermediacao Financeira

O saldo de crédito do Sistema Financeiro Nacional (SFN) totalizou RS 6,84 trilhdes em setembro
de 2025, representando expansdo de 10,1% em relagdo ao mesmo més do ano anterior. A trajetdria
de crescimento continua sendo majoritariamente sustentada pelas operagdes com pessoas fisicas, que
registraram elevacdo de 11,0% em 12 meses. Ja as opera¢Oes destinadas as pessoas juridicas apresentaram
avango mais moderado, com alta de 8,7% no mesmo periodo (Grafico 10.1).

Grafico 10.1 — Saldo das OperagSes de Crédito no Brasil - Total, Pessoa Juridica e Pessoa Fisica - % de
crescimento nos Ultimos 12 meses - 2021 a 2025

21,0%

2021 2022 2023 2024 2025

H Total e Her

Fonte: Bacen (2025). Elaboragdo do BNB/Etene.
Nota: 2025 refere-se a setembro, no acumulado dos Ultimos doze meses

No recorte empresarial, as micro, pequenas e médias empresas (MPMEs) demonstraram protagonismo
no crescimento da carteira, com incremento de 10,0%, enquanto as grandes empresas observaram
aumento de 7,5% no saldo de crédito (Grafico 10.2).

Grafico 10.2 — Saldo das Operagdes de Crédito no Brasil - Por Porte - % de Crescimento nos ultimos 12
meses - 2021 a 2025*
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Fonte: Bacen (2025). Elaboragdo do BNB/Etene.
Nota: 2025 refere-se a setembro, no acumulado dos Ultimos doze meses

Entre as fontes de financiamento, os recursos direcionados atingiram a marca de RS 2,90 trilhdes, com
crescimento de 12,0% em relagdo a setembro de 2024. Estes recursos, regulamentados pelo Conselho
Monetario Nacional (CMN) ou vinculados a fundos publicos, seguem concentrados em linhas de crédito
rural, imobiliario, investimento de longo prazo e microcrédito produtivo orientado. Por sua vez, os recursos
livres, voltados a finalidades como capital de giro, cartdo de crédito, crédito pessoal e aquisicdo de bens,
alcancaram RS 3,93 trilhdes, com crescimento de 8,7% no acumulado em 12 meses — ritmo inferior ao
observado entre os recursos direcionados (Gréfico 10.3).
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Grafico 10.3 —Saldo das Operagdes de Crédito no Brasil - Total, Recursos Direcionados e Recursos Livres - %
de Crescimento em Relagdo ao Ano Anterior - 2021 a 2025
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Fonte: Bacen (2025). Elaboragdo do BNB/Etene.
Nota: 2025 refere-se a setembro, no acumulado dos Ultimos doze meses

A moderag¢do no ritmo de crescimento da carteira de crédito reflete o cenario de juros elevados e
seletividade das instituicdes financeiras na concessdo de novos empréstimos. Apesar disso, a expansdo
do crédito a pessoa fisica demonstra resiliéncia, impulsionada pela melhora do mercado de trabalho e
aumento da massa salarial.

As operacoes de crédito do Sistema Financeiro Nacional, sob o lastro de recursos livres e direcionados,
encerraram o 32. Trimestre de 2025 com taxa média de juros de 31,4% a.a., conforme informagGes
publicadas pelo Banco Central. Nos ultimos 12 meses, a taxa de juros média avangou 3,9 pontos
percentuais, em decorréncia da recente mudancga da conducdo da politica monetdria, via aumento Taxa
Selic, que provocou impacto na trajetéria de curto prazo dos juros.

O spread bancario, que representa a diferenca de juros entre a captacdo e aplicacdo de recursos,
sendo, em grande medida, a margem de rentabilidade dos bancos, registrou 20,4% no ultimo més de
setembro de 2025, de forma apresentou avango nos ultimos doze meses (+2,1 pontos percentuais).
Entre os segmentos, o spread da pessoa juridica (9,0%) continua mais baixo que o spread da pessoa fisica
(25,7%), fundamentalmente pela menor inadimpléncia, maior respaldo das operagdes bancérias com
garantias reais, entre outros fatores econémico-financeiros.

10.1 Crédito Regional

O Sistema Financeiro Nordestino registrou um saldo de operacdes de crédito de RS 967,8 bilhdes em
setembro de 2025, o que representa crescimento de 12,4% em comparagdo com o mesmo més de 2024. O
aumento do crédito no Nordeste foi superior ao observado em ambito nacional, onde este cresceu 10,1%
no mesmo periodo (Gréficos 10.4 e 10.5 e Tabela 10.1).
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Grafico 10.4 — Saldo de crédito do Sistema Financeiro Nacional e Estadual - Area de Atuagdo do BNB —
Crescimento Acumulado em 12 Meses % - setembro de 2025
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Fonte: Banco Central (2025). Elaboragdo: BNB/Etene (2025).

Grafico 10.5 — Saldo de crédito do Sistema Financeiro Nacional e Nordestino—Em 12 Meses % - 2021 a 2025*

18,6% 18,2%

16,4%
13,6%

11,5% 124%

8,1%

2021 2022 2023 2024 2025
W Brasil W Nordeste

Fonte: Banco Central (2025). Elaboragdo: BNB/Etene (2025).
Nota: 2025 refere-se a setembro, no acumulado dos Ultimos doze meses

Tabela 10.1 — Saldo de crédito do Sistema Financeiro Nacional e RegiGes — Crescimento Acumulado em 12
Meses % - 2019 a 2025*

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Brasil 6,5% 15,7% 16,4% 14,5% 8,1% 11,5% 10,1%
Centro-Oeste 10,0% 17,3% 17,4% 17,8% 12,4% 11,6% 9,0%
Nordeste 9,0% 12,1% 18,6% 18,2% 9,0% 13,6% 12,4%
Norte 13,2% 17,9% 27,1% 22,8% 14,1% 16,3% 12,2%
Sudeste 4,1% 15,6% 14,9% 10,8% 5,7% 10,8% 10,4%
Sul 8,7% 19,1% 15,6% 16,0% 7,7% 13,0% 9,7%

Fonte: Banco Central (2025). Elabora¢do: BNB/Etene (2025).
Nota: 2025 refere-se a setembro, no acumulado dos Ultimos doze meses

A Regido Nordeste registrou avango no crédito, impulsionado pelo crescimento das carteiras de
crédito de pessoas juridicas, que aumentaram 13,2%, e de pessoas fisicas, que subiram 12,0%. Ao final do
ultimo més de setembro de 2025, o saldo das operagdes de empréstimos e financiamentos destinados as
familias representava 70,1% do total, enquanto as empresas respondiam pelos 29,9% restantes.

Entre os estados da area de atuac¢do do Banco, as maiores elevagdes no saldo das operacgdes de crédito
ocorreram no Piaui (+13,7%) e Bahia (+13,1%), no més de setembro de 2025, quando comparado com o
mesmo més no ano de 2024. No montante total de crédito, os principais estados no Nordeste sdo: Bahia
(RS 266,3 bilhdes), Pernambuco (RS 154,5 bilhdes) e Ceard (RS 151,8 bilhdes).

Regionalmente, ao considerar as opera¢des acima de RS 1 mil, a maior expansdo no saldo de crédito,
referente a setembro de 2025, em ritmo anualizado, foi observada na Regido Nordeste, com crescimento
de 12,4%, que ultrapassou em termos de performance do avango da carteira de crédito da Regido Norte,
gue anotou expansdo de 12,2% na mesma base de comparagdo.
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No cenario prospectivo, a melhora dos indicadores econémicos, como a reducdo do desemprego, o
aumento da renda e da massa salarial, deve colocar o crédito no Nordeste ainda em crescimento em 2025;
no entanto, a Taxa Selic no campo restritivo deve atenuar o avanco da carteira de crédito regional.

A taxa de inadimpléncia do Nordeste registrou 4,81% em setembro de 2025 (Gréfico 10.6), o que
representa alta de 0,79 ponto percentual nos ultimos 12 meses.

Grafico 10.6 — Inadimpléncia — Nacional, Regional e Estados da Area de Atuacdo do BNB — % — Setembro
de 2025
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Fonte: Banco Central (2025). Elaborag&do: BNB/Etene (2025).

O comportamento da inadimpléncia na regido, no ano de 2025 vém apresentando aceleragdo, muito
em decorréncia do desempenho da inadimpléncia das pessoas fisicas (+5,33%), que sente de forma mais

clara a politica monetaria mais restritiva, enquanto a pessoa juridica apresentou taxa de 3,57%, denotando
ainda inadimpléncia controlada (Grafico 10.7).

Grafico 10.7 — Inadimpléncia — Nordeste - Total, Pessoa Fisica e Pessoa Juridica — % Anual —Janeiro de 2021
a Setembro de 2025
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Fonte: Banco Central (2025). Elaboragdo: BNB/Etene (2025).

No Nordeste, a inadimpléncia mais baixa, no final do 32. Trimestre de 2025, foi observada no Piaui
(+4,01%). Entre os estados da area de atuagdo do Banco, o Maranhdo apresentou a maior taxa de
inadimpléncia (+6,49%), seguida por Rio Grande do Norte (+4,93%) e Sergipe (+4,90%). A inadimpléncia
média nacional ficou em 3,90%, inferior a registrada no Nordeste.
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11 Inflacao

11.1 Indice Nacional de Pre¢os ao Consumidor Amplo (IPCA) — Nordeste

A inflagdo do Nordeste, medida pelo IPCA, foi de +0,42% em setembro de 2025, abaixo do IPCA
brasileiro (+0,48%) (Grafico 11.1). Sdo Paulo (+0,57%) carregou 18,4% do indice nacional, enquanto o
conjunto das cinco capitais/regides metropolitanas nordestinas pesquisadas carregaram 13,7%. Nestas,
apenas Fortaleza (+0,38%) e Salvador (+0,17%) estdo abaixo do indice nacional. S3o Luis (+1,02) tem o
maior IPCA entre as regides metropolitanas/capitais pesquisadas. Recife (+0,56%) tem o quinto maior
IPCA, e Aracaju (+0,52%), o sétimo. Salvador puxou o indice nordestino para baixo, representa 15,4% do
indice regional, enquanto Recife e S3o Luis, carregaram 58,0% do indice, Fortaleza, 18,5%.

Grafico 11.1 — IPCA (%) — Brasil e Regidoes — setembro, ano e 12 meses, terminados em setembro - 2025
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Fonte: IBGE (2025). Elaboragdo BNB/Etene.

Apenas o Sudeste (+0,51%) e o Centro-Oeste (+0,58%) tiveram variagGes maiores que o indice nacional
(+0,48%). O Sudeste contribuiu com 56,7% do indice nacional, seguido pelo Sul (+0,44%) com 15,1% e o
Nordeste (+0,42), com 13,1%. Cabe salientar que o IPCA nordestino esta abaixo do indice nacional em
qualquer métrica, més, ano e 12 meses (Grafico 11.1).

Os dados para o Brasil mostram que o indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo - IPCA do
més de setembro apresentou variagdo de 0,48%, 0,59 ponto percentual (p.p.) acima da taxa de -0,11%
registrada em agosto. No ano, o IPCA acumula alta de 3,64% e, nos ultimos doze meses, o indice ficou em
5,17%, acima dos 5,13% dos 12 meses imediatamente anteriores. Em setembro de 2024, a varia¢do havia
sido de 0,44%. No més, trés dos nove grupos de produtos e servigos pesquisados vieram com varia¢do
negativa: Artigos de residéncia (-0,40%), Alimentagdo e bebidas (-0,26%) e Comunicagdo (-0,17%). No
lado das altas, as variagOes ficaram entre o 0,01% de Transportes e o0 2,97% de Habitacdo. Na Regido,
assim como no Brasil, o principal impacto vem de Habitagdo (+3,31% e +0,47 p.p.), que representa 112,7%
da variagdo do indice regional, e 93,8% do nacional. Cabe ainda destacar os crescimentos em Vestudrio
(+0,85) e Despesas pessoais (+0,42%)

O indice de difusdo (espalhamento das varia¢Ges positivas nos itens que compem o IPCA) é um pouco
maior no Nordeste (53.0%) que no Brasil (52,3%). Eles estavam entre 56,0% (Brasil) e 57,0% (Nordeste)
em agosto de 2024. Flutuaram até 56,8% (Brasil) e 54,7% (Nordeste) em agosto de 2025, e cairam para os
valores acima citados (Grafico 11.2).
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Grafico 11.2 — indice de Difusdo — Brasil e Nordeste
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Fonte: Brasil: Banco Central (2026), estatisticas, codigo 21379. Nordeste: IBGE (2026). Elaboragdo: BNB/Etene. Notas: 2. Ajustado porque foram
excluidos todos os valores, na métrica 12 meses, que ndo existem nas capitais nordestinas, mas tém valGes no Brasil.

O IPCA é composto por centenas de subitens (alimentos, servigos, bens industriais, energia etc.). O
Brasil tem uma memboria inflacionaria forte: contratos e preg¢os administrados costumam ser corrigidos por

indices passados. Isso garante que uma parcela significativa dos itens tera aumento, mesmo que a inflagao
geral esteja baixa. O indice s6 considera se o pre¢o subiu ou ndo, independentemente da magnitude.

Assim, mesmo com inflagdo mensal proxima de zero, se muitos itens subirem um pouco e outros
cairem bastante, a difusdo continua alta.

11.2 IPCA regional no mes — detalhamento das principais variagoes

Das 16 capitais/regides metropolitanas pesquisadas no Brasil, todas tiveram varia¢des positivas, entre
+1,02% (S3do Luis) e +0,17% (Salvador). A média das variagdes foi +0,51% e a mediana, +0,49%, indicando
uma baixa dispersao.

No Nordeste e Brasil, os grupos Habitagdo, Vestuario e Despesas pessoais foram responsaveis por
132,3% do indice nordestino e 110,6% do brasileiro. O destaque no indice nacional e regional ¢ Habitacdo,
que gerou impacto de +0,45 p.p. (Brasil) e +0,47 p.p. (Nordeste) (Grafico 11.3).

Grafico 11.3: Impactos dos Grupos do IPCA — Nordeste e Brasil — setembro de 2025
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Fonte: Elaboragdo BNB/Etene, com dados do IBGE (2025). Nota: p.p. — pontos percentuais (impactos).

No grupo Habitagdo o principal impacto vem de energia elétrica residencial (+10,1% e impacto de +0,42
p.p.), que é o impacto total no indice regional (+0,42%). E o fator relevante do crescimento em Habitag3o.
O fim do bonus de Itaipu e a bandeira vermelha patamar 2 (acréscimo de R$7,87 a cada 100 kWh) foram
os principais responsaveis pela alta. A energia elétrica tem um peso relevante na composi¢do do IPCA

(15,2% - Brasil e 14,3% - Nordeste), entdo variagdes bruscas nesse item impactam significativamente o
indice geral.
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No grupo Vestudrio os itens que mais contribuiram para a alta de +0,85% foram: roupa masculina:
+0,67%, roupa infantil: +0,85% e roupa feminina: +1,07%. O grupo vestuario tem variagdes sazonais tipicas,
com meses de alta e baixa. Em agosto, por exemplo, houve alta de +0,72% (Brasil) e +1,24% (Nordeste),
e em julho, queda de --0,54% (Brasil) e -0,)3% (Nordeste), mostrando essa oscilagdo. O Grupo Despesas
pessoais foi afetado pelas variagdes em empregado doméstico (+0,42%), servico bancario e cabeleireiro e
barbeiro (+0,37%, cada) e recreagdo (+0,75%).

Em recreagdo, o item pacote turistico, na regido, cresceu, +1,4%, cinema, teatro e concertos, +2,4% e
hospedagem, +1,1%. A alta nos pregos de cinema, teatro e concertos esta relacionada ao encerramento
de campanhas promocionais, como a “Semana do Cinema”, que havia reduzido os pregos em agosto. O
aumento nos pregos de pacotes turisticos pode estar ligado a uma maior procura por viagens no segundo
semestre, com consumidores antecipando férias ou feriados. Servicos como recreacgdo, estética e lazer
costumam ter reajustes periddicos, refletindo aumentos de custos operacionais (salarios, energia, aluguel
etc.), o Gréfico 3 permite visualizar as variagdes (impactos) no Brasil e Nordeste.

Em Habitacdo, a principal variacdo foi de energia elétrica residencial. As varia¢Oes ficaram entre
+7,1% (Salvador) e +27,3% (Sao Luis). Roupas (+0,9%), a principal variagdo em Vestudrio, oscilou entre
-0,8% (Sdo Luis) e +1,5% (Salvador). O item com maior variagdo em Despesas pessoais, foi cinema, teatro
e concertos, +2,4% na regido nordestina. Entre as capitais pesquisadas ficou entre -0,9% (Fortaleza) e
+10,8% (Aracaju). (Tabela 11.1).

Tabela 11.1 — IPCA (%) — Nordeste e Capitais pesquisadas na Regido — setembro de 2025

IPCA - Grupo Pes- Fortaleza Recife Salvador Aracaju S&o Luis Nordeste Brasil
quisado indice impacto indice impacto indice impacto indice i indice i indice impacto indice impacto
0,38 0,56 0,17 0,52 1,02 0,42
gggjgzacao € 030 -007 -036 -009 -05  -013 -030 -007 -1,06 -028 049 012 026  -0,06
Habitagdo 2,98 0,48 2,65 0,36 2,15 0,30 4,09 0,51 9,37 1,31 3,31 0,47 2,97 0,45
22;?: de Resi- 081  -0,03 0,00 000  -061  -0,02 0,00  -0,00 01 000 041  -002 04 001
Vestudrio 1,15 0,05 1,00 0,06 1,17 006  -064  -004  -033  -0,02 0,85 0,05 0,63 0,03
Transportes 036  -0,07 0,61 012 032 -006 -004 001 -049  -009 -010  -0,02 0,01 0,00
Saldcechideres 009 001 02 003 001 000 038 006 06 008 016 002 017 002
Pessoais
Despesas Pessoais 0,29 0,02 0,78 0,07 0,19 0,02 0,63 0,06 0,48 0,04 0,42 0,04 0,51 0,05
Educagio 0,04  -0,00 0,04 0,00 0,07 0,00 000  -0,00 0,06 0,00 0,03 0,00 0,07 0,00
Comunicagio 033  -001 017 001  -032  -001 0,01 000  -052  -002 -020 001 017  -0,01

Fonte: Elaboragdo BNB/Etene, com dados do IBGE (2025). Nota: indice — variagdo (%); p.p. — pontos percentuais (impactos).

As duas regides metropolitanas/capitais nordestinas, que tiveram as maiores variacdes foram Recife
(+0,56%) e Sdo Luis (+1,02%). Em termos de grupos com maior impacto, elas convergem como indice
regional em dois, Habita¢do e Despesas pessoais. Em S3o Luis, o terceiro grupo é Saude e cuidados pessoais,
com um impacto quatro vezes maior que no indice regional. Em Recife, o terceiro grupo é Transportes, que
gerou um impacto de +0,12 p.p., enquanto no indice regional, foi -0,02 p.p. (Grafico 11.3).

99



BNB Conjuntura Econdmica Jul/Set/2025

Grafico 3 — Impactos dos Grupos do IPCA — Recife e Sdo Luis — setembro de 2025
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Fonte: IBGE (2025). Elaboracdo BNB/Etene. Nota: p.p. — pontos percentuais (impactos).

As principais variagdes em Recife sdo: Habitagdo — energia elétrica residencial, +7,7% e representa
91,3% da variagdo do grupo; Transporte — passagem aérea, +5,8% e gasolina, +2,6%, este item representa
130,2% do impacto do grupo; Despesas pessoais — cabelereiro e barbeiro (+2,1%) e cinema, teatro e
concertos (+6,6%), que representam 76,1% do impacto do grupo. Em Sdo Luis: Habitagdo — energia elétrica
residencial, +27,3%, que representa 98,0 da variagdo do grupo; Saude e cuidados pessoais — produtos
farmacéuticos, +0,7% e perfume, 1,7%, que representam 85,5% do impacto do grupo; despesas pessoais
— cabelereiro e barbeiro, +1,2% e cinema, teatro e concertos, +4,6%, que representam 71,9% do impacto
do grupo.

11.3 IPCA regional no ano — detalhamento das principais variacoes

No ano, o IPCA regional acumula +3,44%, abaixo do indice nacional (+3,64%). Tem o terceiro menor
indice entre as Regides, acima do indice verificado no Centro-Oeste (+3,06%) e do Norte (+3,35%). O valor
das outras regides sdo: Sudeste (+3,84%) e Sul (+3,71%). Aracaju (+4,02%) tem o maior indice no ano, entre
as capitais nordestinas, e fica na 32 posicdo entre todas as regides metropolitanas/captais pesquisadas.
Recife (+3,67%) esta na 72 posicdo, seguida por Sdo Luis (+3,65%), 92 posicdo, Fortaleza (+3,48%), 102
posicdo, e Salvador (+3,12%), 122 posicao, conforme Tabela 11.2.

Tabela 2 — IPCA (%) — Nordeste e Capitais pesquisadas na Regido — até setembro de 2025

IPCA - Grupo Pes- Fortaleza Recife Salvador Aracaju S&o Luis Nordeste Brasil
quisado indice impacto indice impacto indice impacto indice i indice i indice impacto indice impacto
3,48 3,67 3,12 4,02 3,65 3,44 3,64
Alimentagdo e 262 084 221 053 249 056 254 055 054 014 225 053 2,67 057
Habitag¢do 4,96 0,80 7,03 0,96 5,17 0,73 7,72 0,96 11,34 1,58 6,39 0,91 6,91 1,04

Artigos de Resi- 0,62 002 057 002 253  -0,10 3,33 0,10 2,97 013  -045  -0,02 0,43 0,01

déncia

Vestudrio 2,04 0,09 3,13 0,18 306 016 146 0,08 231 015 269 014 348 0,16
Transportes 156 029 3,88 0,73 060 011 396 073 1,49 0,27 1,92 035 1,98 0,40
iz‘:s:aic”idad"s 5,83 0,81 3,97 0,60 4,71 0,73 3,72 0,63 6,21 0,86 4,84 0,73 4,66 0,63
Despesas Pessoais 5,57 0,43 3,94 0,33 5,12 0,52 4,39 0,41 4,25 0,35 4,78 0,43 4,21 0,43
Educagio 6,13 0,42 560 034 604 037 6,53 051 436 022 5,81 036 607 037
Comunicagdo 0,07  -0,01 0,26 0,01 117 0,04 1,00 004 077  -0,03 048 0,01 0,76 0,03

Fonte: IBGE (2025). Elaboragdo BNB/Etene. Nota: indice — variagdo (%); p.p. — pontos percentuais (impactos).

No ano, Alimentagdo e bebidas (+2,25%), Habitacdo (+6,39%), Saude e cuidados pessoais (+2,17%)
e Saude e cuidados pessoais (+4,84%) e Despesas pessoais (+4,78%), representam 75,3% da variagdo
regional, e 73,5% no indice nacional. O café (+42,4%), o tomate (+13,6%), o lanche (+8,8%), o biscoito
(+7,6%), refrigerante (+5,6%), refeicdo (+3,5%), carnes e peixes industrializados (+3,5%), pao francés
(+3,1%) e aves e ovos (+1,6%), foram os crescimentos mais relevantes no primeiro grupo, e representam
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158,6% da variagdo total do grupo. Energia elétrica residencial (+13,8%) e aluguel e taxas (+3,8%),
representam 91,3% da variagdo do grupo Habitagdo. Os destaques em Saude e cuidados pessoais sao
produtos farmacéuticos (+4,9%), servigos médicos e dentdrios (+5,3%), planos de saude (+4,8%), e higiene
pessoal (+4,8%). Jogos de azar (+15,7%), hospedagem (+6,7%), cabeleireiro e barbeiro (+6,0%) e cinema,
teatro e concertos (+6,0%), recreagdo (+5,0%) sdo as variagdes mais relevantes em Despesas pessoais, 0
Grafico 11.4 apresenta os impactos do IPCA para o Nordeste e para o Brasil no terceiro trimestre de 2025.

Grafico 11.4 — Impactos dos Grupos do IPCA — Nordeste e Brasil — até setembro e 2025
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Fonte: IBGE (2025). Elaboragdo BNB/Etene. Nota: p.p. — pontos percentuais (impactos).

11.4 IPCA regional em doze meses, terminados em setembro de 2025 -
detalhamento das principais variagoes

Em doze meses, o IPCA do Nordeste (+4,99%) é terceiro menor entre as Regies, fica um acima do
Centro-Oeste (+4,77%) e do Sul (+4,72%). O IPCA do Sudeste (+5,46%), carregou 56,0% para o indice
nacional, enquanto o Nordeste carregou 15,2%. Sdo Luis (+5,32%) tem a maior variagdo regional, seguido
por Fortaleza (+5,10%) e Aracaju (+5,07%) (Tabela 11.5).

Os mesmos grupos que mais impactaram a variagdo no pais, sdo os mais importantes na variagdo em
doze meses, terminados em setembro, que representam 74,2% do IPCA nordestino e 73,9% do brasileiro,
Alimentacdo e bebidas, Habitagdo, Transportes e Saude e Cuidados pessoais. No primeiro grupo, os impactos
do café (+54,6%), do tomate (+47,6%), carnes (+18,1%), 6leo de soja (+17,3%), lanche (+11,3%), carnes e
peixes industrializados (+10,0%), refrigerantes e agua mineral (+7,8%), refeicdo (+6,6%) e biscoito (+6,0%)
representam 127,0% da variagdo do primeiro grupo. Aluguel e taxas, gas de botijdao e energia elétrica
residencial, representam 87,9% da varia¢do do grupo Habitacdo. Transporte publico, veiculo préprio e gasolina
representam 197,5% da varia¢do do grupo Transportes. Produtos farmacéuticos, servicos médicos e dentdrios,
planos de saude e higiene pessoal, representam 93,7% da varia¢do do grupo saude e cuidados pessoais.

Tabela 11.5—-1PCA (%) — Nordeste e Capitais pesquisadas na Regido — 12 meses terminados em setembro

de 2025
IPCA - Grupo Pesquisado Sao Luis Fortaleza
Alimentagdo e Bebidas 1,38 1,39
Habitacdo 1,58 0,69
Artigos de Residéncia 0,12 0,10
Vestuario 0,14 0,16
Transportes 0,55 0,80
Saude e Cuidados Pessoais 0,86 0,87
Despesas Pessoais 0,43 0,62
Educagdo 0,23 0,43
Comunicagdo 0,02 0,04

Fonte: Elaboragdo BNB/Etene, com dados do IBGE (2025). Nota; indice — (%); p.p. — pontos percentuais (impactos).
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S3do Luis (+5,32%) tem a maior variagcdo na regido, superando o indice regional e o nacional, seguido
por Fortaleza (+5,10%), que supera o indice regional. Os mesmos grupos que mais impactaram o indice
regional e o nacional, sdo os principais ofensores das duas regides metropolitanas. Eles representam
82,3% da variagdo total de em Sao Luis e 73,5% em Fortaleza (Grafico 11.5).

Grafico 11.5 — Impactos dos Grupos do IPCA — S&o Luis e Fortaleza — 12 meses terminados em setembro
de 2025
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Fonte: IBGE (2025). Elaboragdo BNB/Etene. Nota: p.p. — pontos percentuais (impactos).

Os principais impactos em S3o Luis, sdo: Alimentagdo e bebidas: tomate, aves e ovos, carnes e café
moido, que representam 122,6% da variagdo do grupo. Cabe destacar a deflagdo no arroz (-22,0%). Em
Habitagdo, gas butano (+10,5%) e energia elétrica residencial (+22,7%) representam 85,1% da variagdo do
grupo. Vale ressaltar que as variagdes nestes dois grupos pouco serdo impactadas com a taxa de juros.
Dependem do cambio, clima, safra e politica de pregos dos bens monitorados pelo Estado.

Os principais impacto em Transportes sdo transporte por aplicativo (+64,4%) e conserto de automovel
(+14,5%), que representam 79,7% do impacto total do grupo. Produtos farmacéuticos e 6ticos, servigos de
saude e higiene pessoal, representam 101,1% do impacto total do grupo. Tanto no grupo de Transportes,
guanto em Saude e cuidados pessoais, as variagdes sdo pouco incomodadas com a variagdo da taxa de juros.
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12 Cesta Basica

A Cesta Basica é calculada pelo Departamento Intersindical de Estatistica e Estudos Socioeconémicos
— DIEESE. Este, firmou parceria com a Companhia Nacional de Abastecimento (Conab), e um dos primeiros
frutos desta parceria é a ampliacdo da coleta de precos de alimentos basicos de 17 para 27 capitais
brasileiras. Assim, em setembro, o valor da cesta e a variagdo no més, nas regides, calculada pelo BNB,
levard em conta todas as capitais brasileiras. Diante da estratificagdo de renda da populagdo brasileira, a
cesta é um instrumento importante para acompanhar a evolu¢do dos pregos dos alimentos basicos.

De acordo com os dados do Relatério Anual de Informagdes Sociais — RAIS, com os dados de 2023, dos
trabalhadores cadastrados na Regido Nordeste, 57,3 % ganham até dois saldrios-minimos. A ampliagdo
do limite para trés saldrios-minimos, apresenta que 68,0% dos trabalhadores na Regido, estdo dentro
desse limite. Reforcando ainda esta linha de argumento, de acordo com o IBGE (Pesquisa Nacional por
Amostra de Domicilios Continua trimestral), a informalidade no Nordeste e Norte, média de 2013 a 2023,
€ 52,9% e 55,8%, respectivamente, quando no Brasil é 39,6%. Grande parte do orgamento desse extrato
da populagdo, é destinado a alimentacdo e despesas de subsisténcia. Vé-se, entdo, a importancia do
acompanhamento dos gastos com alimentos basicos.

Cinco capitais tiveram variagdes positivas, Campo Grande (+1,55%), Curitiba (+0,38%), Vitdria
(+0,21%), Porto Alegre (+0,04%) e Macapa (0,03%). Fortaleza (-6,31%) tem a menor variagado entre as 27
capitais pesquisadas. Todas as capitais do Nordeste tiveram redug¢des em suas cestas, variando de -3,15%
(Sao Luis) a -0,51% (Maceid). O Nordeste (-3,09%) teve a maior reducdo entre as regides. No ano, Recife
(+4,6%) ocupa a primeira posi¢ao, seguida por Salvador (+3,06% - 42 posi¢do) e Jodo Pessoa (+0,66% - 52
posicao) e Fortaleza (+0,54% - 102 posicdo). Aracaju (-0,26%) e Natal (-1,14%) tiveram variagGes negativas
no ano. O Nordeste (+1,74%), fica em posicdo intermedidria.

Em doze meses, terminados em setembro, o Nordeste (+10,50%) tem a maior variacdo (Grafico
12.1). As variagOes das capitais nordestinas pesquisadas, indicam que todas estdo entre as oito primeiras
posi¢cdes, sendo Recife (+15,06%) a maior variagdo, e Salvador (+8,69% - 82 posi¢do), a menor;

Grafico 12.1 — Cesta Basica Valor e variagdo (%) — Brasil e Regides — setembro, ano e doze meses terminados
em setembro — 2025
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Fonte: DIEESE (2025). Elaboragdo BNB/Etene.

Quatro produtos, carne, tomate, pdo e banana, representam 69,6% da cesta nacional e 68,4% da cesta
nordestina. Nestes itens, o tomate (var. -12,3% e impacto de -1,2 p.p) foi o principal impacto no Brasil, e
no Nordeste (var. -18,9% e impacto de -2,1 p.p.). Estes quatro produtos representam 66,7% da reducao
nacional, dado que a carne (+0,4%) e a banana (+1,8%) aumentaram de valor. No Nordeste, todos cairam
de preco e representam 259,6% da variacdo total da regido.

Fortaleza (RS 677,41) tem a cesta mais cara da Regido, 8,7% maior que a cesta regional (R$ 623,11), e
22,6% que a cesta mais barata entre a nove capitais nordestinas, (Aracaju, RS 552,64) (Tabela 12.1).
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Tabela 12.1 — Cesta Basica (%) — Nordeste e Capitais pesquisadas na Regido — Valor e variagdo no més, ano
e doze meses terminados em setembro - 2025.

Capitais/Regido Valor (R$ 1,00) % - Més % - Ano % - 12 meses
FORTALEZA 677,41 6,3 0,5 10,0
ARACAJU 552,64 -1,0 0,3 9,2
JORO PESSOA 610,92 -1,8 0,7 10,6
NATAL 610,27 -1,9 -1,1 10,2
RECIFE 615,94 2,1 4,7 15,1
SALVADOR 601,73 2,3 3,1 8,7
MACEIO 593,16 -0,5 - -
SAO LUIS 623,90 3,1 - -
TERESINA 645,98 2,6 - -
NORDESTE 623,11 3,1 1,7 10,5

Fonte: DIEESE (2025). Elaboragdo BNB/Etene.

Todos os produtos, em Fortaleza, cairam mais que na cesta nordestina, mas o maior diferencial foi no
tomate, -32,9% em Fortaleza, e -18,9% no Nordeste. No Brasil, caiu -12,3%.

Tabela 12.2 — Variagdo no més de setembro e impactos (p.p.) — Brasil e Nordeste

Brasil Nordeste
Total da Cesta
var.% impacto (p.p.) var.% impacto (p.p.)
-1,41 -3,09

Carne 0,42 0,13 -0,15 -0,08
Leite -0,27 -0,03 -0,20 -0,05
Feijdo -0,70 -0,04 -1,49 -0,10
Arroz -2,56 -0,07 -2,70 -0,117
Farinha 0,11 -0,02 0,14 -0,03
Batata -8,79 -0,21

Tomate 412,28 41,22 -18,94 -2,09
P3o -0,17 -0,04 -0,54 -0,121
Café 0,28 -0,03 0,31 -0,02
Banana 1,81 0,18 -2,73 -0,31
Acticar -1,25 -0,04 -1,29 -0,06
Oleo 3,27 0,02 2,08 -0,00
Manteiga 0,84 0,07 41,12 -0,120

Fonte: DIEESE (2025). Elaboragdo BNB/Etene.

No ano, o Nordeste (+1,74%) tem a segunda maior variagdo, em que o Sul (+2,25%) tem a maior.
As outras sdo: Norte (+1,05%), Sudeste (+1,10%) e Centro-Oeste (-2,28%). Salvador (+3,06%) carregou
48,3% para o indice regional anual, seguido por Recife (+4,69%), 46,0%. Em doze meses terminados em
setembro, o Nordeste tem a maior variagdo, +10,50%, seguido pelo Sul (+7,48%) e Sudeste (+6,46%).
Fortaleza (+9,99%) carregou 27,0% do indice regional, Recife (+15,06%) carregou 25,2% para o indice
regional, e Salvador (+8,69%), 23,5%.

No Nordeste (-3,09%), os principais impactos sdo do tomate (-18,9% e impacto de -2,1 p.p.), banana
(-2,7% e impacto de -0,3 p.p.), manteiga (-1,1% e impacto de +0,1 p.p.) e pdo (-0,5% e impacto de -0,1
p.p.), que representam 85,2% da variagdo do indice regional. Agregando-se as variagdes do feijdo (,5%) e
do arroz (-2,7%), os produtos citados passam a representar 92,3% da variagdo total (Tabela 12.3).

No ano, quatro produtos respondem por 280,2% da variacdo do indice regional, tomate (+16,2% e
impacto de +2,1 p.p.), café (46,6% e impacto de +1,4 p.p.), banana (+10,9% e +0,9 p.p.) e o pdo (+4,4% e
impacto de +0,6 p.p.). Cabe ainda destacar as redugGes no arroz (-25,0%), no leite (-6,0%), na carne (-0,8%)
e no feijdo (-9,3%), que representam 138,7% da variagao total.
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Tabela 12.3 — Varia¢do no ano, capitais nordestinas, Nordeste e Brasil

CB - Grupo Pesquisado Aracaju  Fortaleza Pl:;iga Natal Recife Salvador Nordeste Brasil
indice Geral (%) -0,26 0,54 0,66 -1,14 4,69 3,06 1,74 0,85
Carne - p.p. -0,30 -0,49 0,32 -0,43 -0,05 -0,67 -0,36 -0,20
Leite - p.p. -0,67 -0,30 -0,35 -0,52 -0,86 -0,48 -0,48 -0,30
Feijdo - p.p. -0,11 -0,72 -0,59 -0,57 -0,63 -0,44 -0,56 -0,67
Arroz - p.p. -0,68 -1,00 -1,16 -1,17 -1,15 -0,91 -1,01 -0,76
Farinha - p.p. -0,02 -0,37 -0,44 -0,44 -0,31 -0,12 -0,28 -0,20
Tomate - p.p. 0,54 2,08 0,86 1,24 2,64 6,28 2,06 2,85
Pao - p.p. -0,26 0,45 1,05 0,32 0,48 0,57 0,55 0,30
Café - p.p. 1,78 1,13 1,21 1,22 1,26 1,66 1,35 1,56
Banana - p.p. 0,06 0,32 0,11 0,07 3,63 -1,40 0,91 0,10
Acucar - p.p. -0,23 -0,23 -0,27 -0,28 -0,29 -0,42 -0,25 -0,22
Oleo - p.p. -0,26 -0,16 -0,17 -0,23 -0,28 -0,01 -0,22 -0,20
Manteiga - p.p. -0,10 -0,15 0,10 -0,36 0,26 -0,28 0,02 -0,22

Fonte: DIEESE (2025). Elaboragdo BNB/Etene. Nota: p.p., pontos percentuais.

Em doze meses, terminados em setembro, a carne (+20,4%), o tomate (+62,5%), e o café (+58,6%)
continuam a gerar impactos relevantes, e representam 139,4% da varia¢do do indice regional, no més, s
o café sofreu aumento de preco na regido. No sentido inverso, cabe destacar a redugdo no feijao (-11,6%),
arroz (-25,7%) e farinha (-9,1%), que representam 27,5% da varia¢do total.

Tabela 12.4 — Variacdo em doze meses, terminados em setembro, capitais nordestinas, Nordeste e Brasil.

CB - Grupo Pesquisado Aracaju  Fortaleza Pjeosiga Natal Recife Salvador  Nordeste Brasil
indice Geral (%) 9,18 9,99 10,60 10,16 15,06 8,69 10,50 6,99
Carne - p.p. 5,00 6,65 5,77 5,26 6,15 5,23 5,89 6,42
Leite - p.p. -0,42 -0,28 -0,35 -0,62 -0,88 -0,61 -0,49 -0,26
Feijdo - p.p. -0,40 -0,96 -1,08 -1,27 -1,33 -0,69 -0,93 -0,80
Arroz - p.p. -1,09 41,21 -1,55 -1,77 -1,61 1,21 -1,33 -0,87
Farinha - p.p. -0,29 -0,65 -0,77 -1,00 -0,91 -0,44 -0,63 -0,28
Tomate - p.p. 5,89 5,82 8,33 11,90 10,42 6,28 7,37 2,94
Pdo - p.p. -0,47 0,47 0,87 0,06 0,05 0,57 0,40 0,45
Café - p.p. 1,73 1,35 1,19 0,74 1,13 1,66 1,38 1,87
Banana - p.p. -0,44 -0,50 -0,76 -0,87 3,45 -1,40 -0,26 -0,42
Aclcar - p.p. -0,49 -0,45 -0,61 -0,90 -0,72 -0,42 -0,52 -0,24
Oleo - p.p. 0,05 -0,03 -0,13 -0,37 -0,22 -0,01 -0,06 0,05
Manteiga - p.p. 0,10 0,23 -0,30 -0,99 -0,48 0,28 0,31 -0,13

Fonte: DIEESE (2025). Elaboragdo BNB/Etene. Nota: p.p., pontos percentuais.

Politicas publicas de abastecimento e apoio a produgdo agricola, conforme destacado pela Conab e
DIEESE, tém contribuido para a estabilidade e redugdo dos pregos. A maior oferta de alimentos devido ao
avanco das safras, especialmente de hortalicas e grios, também influenciou a reducdo. E a quarta deflagdo
consecutiva no grupo “alimentagdo no domicilio”, o que impacta diretamente familias de menor renda.
Com relagdo ao tomate, a colheita da safra nacional aumentou significativamente a oferta do produto,
0 que pressionou 0s pregos para baixo. A queda foi observada em 26 das 27 capitais brasileiras, com
destaque para Palmas (-47,61%). Mesmo com uma oferta inferior em agosto, os pregos ja vinham em
gueda, tendéncia que se manteve em setembro. Na banana, apesar de algumas regides enfrentarem
estiagem e estresse térmico (como no norte de Minas e na Bahia), no Nordeste houve melhora na oferta,
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o que contribuiu para a queda de precos. A redugdo nos precgos do leite e derivados, como o leite integral,
influenciou diretamente o preco da manteiga. A queda nos precos da farinha de trigo e outros insumos
pode ter contribuido para a redugdo do pre¢o do pdo. Em Teresina, o pao francés teve queda de -2,42%
e -2,75% em Fortaleza.
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