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Analise

¢ O Produto Interno Bruto (PIB) do Estado de Sdo Paulo alcancou R$ 944,6 bilhdes no terceiro trimestre de 2025,
correspondendo a 29,2% do PIB nacional, segundo dados da Fundacao Seade. As estimativas da instituicao indicam
crescimento medio de 1,6% em 2025, com projecao de expansao de 1,5% em 2026.

¢ No ambito nacional, as expectativas de mercado divulgadas no Boletim Focus indicam crescimento do PIB brasileiro
de 2,3% em 2025 e de 1,8% em 2026. Como indicador antecedente da atividade econdmica, o IBC-Br dessazonalizado
atingiu 109,3 pontos em novembro, registrando alta mensal de 0,7%. A analise setorial revela que apenas o IBC-Br da

Agropecuaria apresentou retracao no periodo, com queda de 0,3%.

¢ A politica monetaria contracionista tem contribuido para a moderacao da atividade econdmica. A meta da taxa Selic,
mantida em 15% a.a. desde junho de 2025, busca conter as pressdes inflacionarias, que ja dao sinais de arrefecimento.

¢ A inflacao, medida pelo IPCA acumulado em 12 meses, registrou variacao de 4,26% em dezembro de 2025,
configurando o segundo més consecutivo dentro do intervalo de tolerancia da meta. No meés, o indice avancou 0,33%,
alta de 0,15 p.p. em relacao a novembro.

¢ Entre os grupos, apenas Habitacao apresentou desaceleracao (-0,33%), refletindo a queda de 2,41% na
energia elétrica residencial. Dentre os grupos com aumento, Alimentacao e bebidas registrou variacao de 0,27%,
influenciado pela alta de 0,14% da alimentacao no domicilio, interrompendo a sequéncia de quedas observada
desde junho de 2025.

¢ Apesar da desaceleracao recente da inflacao, nao se observa deterioracao no mercado de trabalho. No trimestre
encerrado em novembro:
¢ A taxa de desocupacao recuou para 5,2%, refletindo a reducao da populacao desocupada para 5,6 milhdes de
pessoas, concomitantemente a expansao do contingente de ocupados, que alcancou 103 milhdes de pessoas.
¢ O rendimento médio real habitual avancou para R$ 3.574, contribuindo para que a massa de rendimentos
atingisse o patamar recorde de R$ 363,7 bilhoes.

¢ Nao obstante a melhora dos indicadores de renda e emprego, o elevado nivel de endividamento das familias
representa um fator de risco para a dinamica futura do consumo, especialmente em um contexto de taxas de juros
elevadas. Em outubro de 2025, a razao entre o endividamento das familias e a renda acumulada nos ultimos 12 meses
atingiu 49,32%.

¢ No campo fiscal, o Governo Central apresentou a receita liquida de R$ 166,9 bilhdes em novembro e a despesa de
R$ 187,1 bilhdes, resultando em déficit primario de R$ 20,2 bilhdes no més. No acumulado de 12 meses até novembro,
o déficit primario atingiu R$ 57,4 bilhdes, equivalente a 0,47% do PIB. O cumprimento da meta fiscal de 2025
dependera do resultado de dezembro, embora o governo sinalize expectativa de cumprimento dentro da faixa de
tolerancia de até 0,25% do PIB.

¢ No setor externo, as transacdes correntes do balanco de pagamentos registraram déficit de US$ 4,9 bilhdes em
novembro de 2025, representando ampliacao de 11,9% no déficit em relacao ao mesmo més de 2024. No acumulado
de 12 meses até novembro, o déficit em transacoes correntes alcancou US$ 77,7 bilhoes (3,47% do PIB), acima dos US$
61,5 bilhdes registrados em igual periodo de 2024.

¢ Os Investimentos Diretos no Pais (IDP), principal componente da conta financeira, totalizaram ingresso liquido de
US$ 9,8 bilhdes em novembro de 2025. No acumulado de 12 meses, os IDP somaram US$ 84,3 bilhdes (3,76% do PIB),
aumento de 17,2% em relacdo aos US$ 71,9 bilhdes observados em novembro de 2024.

¢ O délar apresentou média de R$ 5,45 em dezembro. Entre os fatores que contribuiram para a depreciacdo mensal
do real, destacam-se o aumento das remessas de lucros e dividendos ao exterior, movimento tipico do final do ano.




Indicadores gerais

A

Atividade econbmica  IBC-Br - Com ajuste sazonal Indice 2025-11 109,26 A 0,68% A 1,30%
IBC-Br - Sem ajuste sazonal Indice 2025-11 106,72 \4 -2,89% A 1,25%
Bolsa de valores Dow Jones - Fechamento Indice 2025-12 48.063,29 A 0,73% A 12,97%
Ibovespa - Fechamento Indice 2025-12 161.125,00 A 1,29% A 33,95%
Nasdaq - Fechamento Indice 2025-12 23.241,99 \4 -0,53% A 20,36%
Cambio Ddlar americano - Venda R$/US$ 2025-12 5,45 A 2,10% \4 -10,56%
Euro - Venda R$/€ 2025-12 6,39 A 3,44% A 0,08%
lene - Venda R$/¥ 2025-12 0,04 A 1,50% v -11,74%
Libra esterlina - Venda R$/£ 2025-12 7,30 A 4,01% v -5,26%
Renminbi Chinés - Venda R$/¥ 2025-12 0,77 A 3,01% \4 -7,54%
Commodities IC-Br - Agropecuaria Indice 2025-12 450,68 A 3,53% \4 -15,22%
|IC-Br - Composto Indice 2025-12 431,84 A 4,30% v -9,49%
IC-Br - Energia indice 2025-12 174,07 A4 -2,61% \4 -17,00%
|IC-Br - Metal indice 2025-12 673,94 A 12,19% A 22,59%
Cotacao internacional Café Arabica Centavos US$/Ip 2025-12 380,42 v -7,14% A 10,55%
Milho US$/t 2025-12 205,32 A 1,81% A 1,23%
Minério de Ferro US$/t 2025-12 107,59 A 1,28% A 2,13%
Ouro US$/Onca 2025-12 4.313,94 A 5,60% A 63,37%
Petréleo Brent US$/Barril 2025-12 61,81 \4 -2,96% v -15,59%
Soja em gréo US$/t 2025-12 391,55 v -4,54% A 8,39%
Trigo US$/t 2025-12 165,63 \'4 -2,11% \'4 -10,85%
Divisas Exportacao US$ bilhdes - FOB 2025-12 31,04 A 9,87% A 24,75%
Importacao US$ bilhdes - FOB 2025-12 21,40 v -4,57% A 5,73%
Saldo US$ bilhoes - FOB 2025-12 9,63 A 65,51% A 107,80%
Fiscal Divida bruta - Governo geral R$ bilhdes 2025-11 9.990,93 A 1,37% A 9,90%
Divida liquida - Setor publico  R$ bilhdes 2025-11 8.247,89 A 1,29% A 15,28%
Juros nominais - Setor publico R$ bilhdes 2025-11 87,22 \4 -23,44% \4 -5,67%
Inflacdo |GP-Di Indice 2025-12 1.167,24 A 0,19% v -1,20%
IGP-M Indice 2025-12 1.185,00 v -0,01% v -1,05%
INCC-Di Indice 2025-12 1.228,16 A 0,21% A 5,92%
INPC Indice 2025-12 7.570,36 A 0,21% A 3,90%
IPA-Di Indice 2025-12 1.343,94 A 0,02% v -3,61%
IPC Indice 2025-11 /31,68 A 0,20% A 3,85%
IPCA Indice 2025-12 7.403,29 A 0,33% A 4,26%
IPC-Di Indice 2025-12 793,53 A 0,28% A 4,00%

Renda e emprego Endividamento das familias 2025-10 49,32 A 0,25 A 1,24
Taxa de desocupacéo % 2025-11 5,20 \4 -0,20 \4 -0,90
Taxa de juros CDI % a.m. 2025-12 1,22 A 0,17 A 0,29
Selic % a.a. 2026-01 15,00 — 0,00 A 2,75
Taxa média de juros -  Credito rural total - % a.a. 2025-11 11,37 \4 -0,12 A 1,08
Credito Rural Crédito rural total - PJ % a.a. 2025-11 1291 W 0,55 A 0,34
Taxas de mercado - PF % a.a. 2025-11 14,51 A 0,14 A 1,40
Taxas de mercado - P) % a.a. 2025-11 13,03 \4 -1,17 \4 -0,61
Taxas reguladas - PF % a.a. 2025-11 9,04 v -0,32 A 1,06
Taxas reguladas - PJ % a.a. 2025-11 12,65 A 0,82 A 1,99
Expectativas - Boletim Focus
IPCA - Mediana da ultima semana (variacao %) 4,04 3,80 3,50 3,50
PIB - Mediana da ultima semana (variacao % sobre ano anterior) 1,80 1,80 2,00 2,00
Selic - Mediana da ultimo semana (% a.a.) 12,25 10,50 9,88 9,50

Fonte: BCB; IBGE; FGV; MDIC - ComexStat; FMI; Yahoo Finance. Elaboracao: FAESP/Departamento Economico.



Atividade economica

Sao Paulo

PIB total do Estado de Sao Paulo (R$ Nominal)

964,3 Bi
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Fonte: Fundacao SEADE (2025).

Valor Adicionado do Estado de Sao Paulo (R$ Nominal)
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Fonte: Fundacao SEADE (2025).

PIB de SP - Taxa trimestre com trimestre imediatamente anterior*

2024

L N I N

Agropecuaria 1,3%
Industria -2,2%
Servicos 1,1%

Total 0,4%

Nota: *Com ajuste sazonal. Fonte: Fundacao SEADE (2025).

0,4% 3,6% -4,1% -3,7%
-0,9% 0,8% -1,5% 1,0%
0,2% 0,7% 1,2% -0,3%
-0,5% 1,3% 0,2% -0,4%

PIB de SP - Taxa acum. ultimos 4 trim. em relacao aos 4 trimestres imediatamente anteriores

L N N N N

Agropecuaria -6,6%
Industria 2, 7%
Servicos 2,8%

Total 2,8%

Fonte: Fundacao SEADE (2025).

Brasil

PIB do Brasil a precos de mercado - Valores Correntes (R$)

Trim 4 Trim 1 Trim 2
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Trim 3

Trim 3

Fonte: IBGE (2025).
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Fonte: BCB (2026).



Atividade economica

IBC-Br Dessazonalizado IBC-Br por setores
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Rendimento (R$) Endividamento (%)
® Massa de rendimento ® Rendimento médio real habitual de todos os trabalhos
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Nota: més referente ao ultimo trimestre movel. Fonte: BCB (2025).

Fonte: IBGE (2025).

Taxa de desocupacao (%) Populacao ocupada (individuos)
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Nota: més referente ao tltimo trimestre mével. Nota: meés referente ao ultimo trimestre movel.

Fonte: IBGE (2025). Fonte: IBGE (2025).



Inflacao e juros

Inflacao e Metas (%)

® |PCA - Em 12 meses @ Limite maximo de tolerancia para a meta da inflacao @ Limite minimo de tolerancia para a meta da inflacao ® Meta para a inflacao

dezembro janeiro  fevereiro marco abrll maio junho Julho agosto  setembro outubro novembro dezembro
2024 2025

Fonte: BCB (2026); IBGE (2026).

IPCA - indice de Pregos ao Consumidor Amplo

Variacao mensal (% Indicador “ agosto setembro m novembro dezembro

IPCA geral Indice geral -0,11 0,48
IPCA por grupo Alimentacao e bebidas -0,27 -0,46 -0,26 0,01 -0,01 0,27
Artigos de residéncia 0,09 -0,09 -0,40 -0,34 -1,00 0,64
Comunicacao -0,09 -0,09 -0,17 -0,16 -0,20 0,37
Despesas pessoais 0,76 0,40 0,51 0,45 0,77 0,36
Educacao 0,02 0,75 0,07 0,06 0,01 0,08
Habitacao 0,91 -0,90 2,97 -0,30 0,52 -0,33
Saude e cuidados pessoais 0,45 0,54 0,17 0,41 -0,04 0,52
Transportes 0,35 -0,27 0,01 0,11 0,22 0,74
Vestuario -0,54 0,72 0,63 0,51 0,49 0,45

Fonte: IBGE (2026).

Indice de Commaodities Meta para a Taxa Selic (%)
® |C-Br Agropecuaria ® IC-Br Energia ® IC-Br Metal
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Nota: dez/2005=100. Fonte: BCB (2026). Fonte: BCB (2026).



Fiscal

Necessidades de Financiamento do Setor Publico: novembro/2025

Empresas Estatais -R$2,9 Bi -R$0,4 Bi -R$3,3 Bi

Governo Central -R$16,9 Bi -R$76,1 Bi -R$93,0 Bi

Governos Regionais (Estaduais e Municipais) R$5,3 Bi -R$10,7 Bi -R$5,3 Bi
Setor Publico Consolidado -R$14,4 Bi -R$87,2 Bi -R$101,6 Bi

Nota: (+) Superavit (-) Déficit. Fonte: BCB (2025).

Receita e Despesas do Governo Central

® Despesa Total ®Receita Liquida

R$267,7 Bi

R$245,4 Bi
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[ J
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- R$192,8 Bi
, RS 10 2B W RS187,4 Bi (g o) R$187,1 Bi
R$181,2 Bi

G ~ . I J

' R$170,7 Bi R$166.9 Bi

R$147,3 Bi

novembro dezembro  janeiro fevereiro marco abril maio junho julho agosto setembro  outubro  novembro
2024 2025

Nota: valores de Nov/2025 - IPCA. Fonte: STN (2025).

Resultado Primario do Governo Central - Acum. 12 meses
R$19,1 Bi R$15,7 Bi

I
I — B
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Nota: valores de Nov/2025 - IPCA. Fonte: STN (2025).
Divida Bruta - Governo Geral Divida Liquida - Setor Publico Consolidado
® Divida bruta (R$) @ Participacao no PIB (%) ® Divida liquida (R$) ® Participacao no PIB (%)
79,0 65,2

setembro outubro novembro setembro outubro novembro
2025 2025

Fonte: BCB (2025). Fonte: BCB (2025).



Divisas

Reservas internacionais (US$) Taxa de cambio nominal (R$/US$ - Cotacao de venda)
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Fonte: BCB (2025). Fonte: BCB (2025).

Balanca Comercial (US$)

® Exportacao ® Importacao @ Saldo

) ($22,4 Bi) | ($21.,4 Bi)

($24,8 Bi
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Fonte: MDIC - ComexStat (2026).

Balanco de Pagamentos

Balanco de pagamentos - mensal Transacoes correntes - mensal
Discriminacao Nov/2024 (US$ | Nov/2025 (US$ Variacao Discriminacao Nov/2024 (US$ [Nov/2025 (US$ Variacao
bilhoes) bilhoes) bilhoes) bilhoes)
|. Transacdes correntes -4,4 -4,9 vV -11,9% Renda secundaria 04 0,6 A 457%
II. Conta capital -0, 0,0 A 68,6% Servicos -5, -4,5 A 11,8%
lIl. Conta financeira* -5,0 -5,1 A 23% Renda primaria -5,8 -6,2 V  -64%
Erros e omissdes -0,4 -0,1 A 78,9% Balanca comercial (bens) 6,0 5,1 V'  -153%
Conta financeira*: sinal positivo (+) = saida liquida de recursos; sinal Transacoes correntes -4,4 -4,9 Vo -11,9%
negativo (-) = entrada liquida de recursos. Fonte: BCB (2025).
Fonte: BCB (2025).
Transacoes correntes - Acumulado em 12 meses Investimento direto no pais (IDP) - Acumulado em 12 meses
o US$ ®*% do PIB e US$ ©% do PIB
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Fonte: BCB (2025). Fonte: BCB (2025).
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