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Setor de servicos no terceiro
trimestre esfria e liga alerta

IndUstria atrativa e agropecuaria vao na contramado e segura resultado

Por Marcelo Osalkabe, Isadora Camargo e Alex Joge Braga — De Sao
Paulo

05/12/2025 05h02 - Amalizado agora

O desempenho do setor de servi¢os no

terceiro trimestre surpreendeu e

desacelerou mais rapidamente que o

esperado, dizem economistas, notando

que o desempenho contrariou a

direcao dada por outras variaveis da

economia, como mercado de trabalho

e renda. O setor ficou praticamente

estavel no periodo, com alta de 0,1% na

comparacao com o trimestre anterior. O resultado veio abaixo da
mediana das projecoes coletadas pelo Valor Data, de alta de 0,4%.

“Foi o setor de servicos que explica o discreto desvio para baixo na nossa
projecdo para o PIB cheio”, comentou o ABC Brasil em relatorio.
“Observamos, com isso, o efeito defasado das condi¢des monetarias.”

“Foi o destaque negativo pela 6tica da oferta. O mercado costuma
acompanhar o setor pela PMS, que & mensal e vinha demonstrando
resultados mais fortes, mas € bom lembrar que ela cobre apenas parte
do setor”, nota o economista-chefe da Asset 1, Luis Cezario.

Ele chama atencao para o desempenho da categoria “outros servi¢os”,
que abarca os servicos prestados as familias, que cresceu apenas 0,1%
no trimestre. Tal desempenho nao casa com a performance do mercado
de trabalho, diz. Uma possivel explicacdo para essa aparente contradi¢cao
pode ser o endividamento das familias, que esta nas maximas historicas,
observa.

Thiago Xavier, da Tendéncias, pondera que o dado mais fraco de servi¢os
pode ter alguma interferéncia da revisao historica feita pelo IBGE. Ele
também chama atenc¢ao para o baixo desempenho dos outros servicos.
Juntamente com a categoria intermediacdo financeira, foi o Unico cujo
desempenho piorou na compara¢ao com o segundo trimestre.

Industria e agropecuaria

A industria cresceu acima da expectativa no trimestre. Mesmo assim, nao
reverte expectativa de baixo crescimento em 2025. A industria extrativa e
a construcdo civil foram as protagonistas no periodo.

A restricdo fiscal com a Selic a 15% e a sobretaxa de 50% aos produtos
exportados aos Estados Unidos sdo entraves para maior aumento da
atividade da inddstria nacional, que so deve ter recuperacao mais
robusta em 2027, dizem especialistas.

Segundo o IBGE, a industria total cresceu 0,8% no periodo. O destaque
vai para a industria extrativa, com alta 1,7% no trimestre. Foi o quarto
trimestre seguido de alta.

“Essa alta deve-se muito a demanda agregada, que reacelerou o setor
nesse segundo semestre”, afirma, diz Vitor Vidal, economista e fundador
da consultoria VWC.

De todos, a industria de producdo é a mais afetada, pois esta “andando
de lado esse ano”, frisa Luis Otavio Leal, economista-chefe da G5
Partners.

Para o ano que vem, Leal acredita que pode haver leve melhora, pois
deve se “iniciar uma diminuicdo da taxa de juros e vamos comecar a
sentir os efeitos dos produtos que foram retirados em novembro da lista
americana da sobretaxa de 40%", diz. "Conduto, recuperacao de fato
somente teremos em 2027."

Stefano Pacini, economista do FGV Ibre, considera que, mesmo com
cenario mais favoravel, a elevacdo da atividade industrial nao sera
imediata, por causa de estoques muito altos.

A agropecuaria teve desempenho positivo, refletindo a combinacao
favoravel de clima, safra recorde, recuperacdo de precos e forte
desempenho exportador. De acordo com o IBGE, o PIB agropecuario
cresceu 0,4% no terceiro trimestre em comparacao com o segundo
trimestre do ano.

A surpresa de crescimento para um terceiro trimestre se da porque, em
geral, de julho a setembro a colheita ja terminou. Mas, nos ultimos dois
anos, o setor enfrentou atrasos no plantio, tanto na primeira quanto na
segunda safra.

Para José Carlos Hausknecht, sécio-diretor da MB Agro Consultoria, o
resultado surpreendeu principalmente pela recuperacdo da producdo de
graos. O setor vem registrando producdo e exportacdes em niveis
recordes, superando inclusive os efeitos do tarifaco em mercados
importantes.

As proteinas estdao com desempenhos aquecidos, o que ajuda explicar
protagonismo das carnes no PIB, segundo o especialista. Hausknecht cita
também que a reversao de perdas em culturas perenes, como cana-de-
acucar, também contribuiu.



