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Estado de Sao Paulo

No terceiro trimestre, o PIB do Estado de Sdo Paulo recuou 0,4%,

em relagdo ao segundo trimestre, na série com ajuste sazonal.

Com excec¢do da indUstria, que aumentou 1,0%, os demais setores
registraram queda, de 0,3% nos servicos, e de 3,7%, na agropecuaria.

Na comparagdo interanual, o PIB do terceiro trimestre avangou
0,7% impulsionado pelo crescimento de 1,0% do setor de servicos.
A indUstria e a agropecuaria registraram quedas de 0,7% e 4,5%,
respectivamente.

Considerando a taxa anual, o PIB do Estado de Sao Paulo cresceu
1,8% no terceiro trimestre, indicando desaceleracao em relacdo ao
resultado do segundo trimestre (2,7%). A indUstria e a agropecuaria
apresentaram variacdes negativas de, respectivamente, 0,8% e 0,9%,
enquanto nos servicos houve alta de 3,0%.

Evolucdo do PIB paulista, em %
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Fonte: Fundacdo Seade.

Com base nessas informacdes, a projecao da Fundag¢do Seade para

0 PIB paulista em 2025 é de crescimento de 1,6%, equivalente ao
carry-over do terceiro trimestre para o restante do ano. Para 2026, o
carregamento estatistico é nulo. As estimativas para esse ano situam-
se em um intervalo que vai de 1,1%, no cenario minimo, a 2,0%, no
maximo, com valor médio de 1,5%.

Projecdes para o PIB paulista em 2025 e 2026 em %
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Fonte: Fundacdo Seade.
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Indicadores mensais das pesquisas do IBGE, do mercado de trabalho
(Caged), e da balanca comercial complementam a andlise.

* A producdo da industria de transformacdo (PIM-PF, IBGE) de
setembro recuou 0,3%, excluida a sazonalidade, em relacdo ao
més anterior, apos duas altas consecutivas. A taxa anual continuou
piorando entre agosto e setembro, de -0,5% para -0,9%.

* O volume do varejo restrito (PMC, IBGE) caiu 0,9% em setembro,
excluida a sazonalidade, em relacdo ao més imediatamente
anterior. No caso do varejo ampliado, apds o crescimento

de agosto ocorreu nova queda de 1,3%, na mesma base de
comparacao. Nas taxas anuais, os resultados apresentaram
tendéncias divergentes: no ampliado, a retra¢do foi de 2,4% em
setembro; e no restrito desacelerou para 1,1%.

* O volume de servicos (PMS - IBGE) cresceu 1,3% entre agosto
e setembro com ajuste sazonal. A taxa anual permaneceu
estabilizada em 4,6%.

Entre os fatores limitantes para o crescimento para 2026, destacam-se:

* A trajetdria da economia de Sao Paulo no final de 2025 é um dos
fatores que influenciara o PIB de 2026 e, nesse sentido, a atividade
econdmica no ultimo trimestre de 2025 devera permanecer
contida pelos efeitos negativos da politica monetaria restritiva;

* Alinadimpléncia em ascensdo afeta o desempenho do comércio
em 2025 e podera postergar a retomada do consumo no proximo
ano. Segundo o BC, em outubro, a inadimpléncia de pessoas fisicas
no Estado de Sao Paulo se manteve elevada (4,2%), em um nivel
mais alto desde 2013;

* Desaceleracdo no mercado de trabalho. As informag¢des da PNAD
Continua indicam desacelera¢do no crescimento da ocupagdo
entre 0 segundo e terceiros trimestres, de 2,2% para 1,3%, na
comparacdo interanual. O rendimento real efetivo dos ocupados
caiu 0,5% no terceiro trimestre, sendo que havia crescido 1,8%,
tanto no primeiro, como no segundo trimestre.

Os pontos favoraveis analisados sdo:

*Em novembro, o governo Trump também retirou a taxa

adicional de 40 p.p. que incidia sobre 238 produtos brasileiros -
essencialmente produtos agroalimentares (frutas tropicais, como
banana e manga) e sucos de frutas (inclui laranja); subprodutos

de laranja (6leo essencial); café, carnes e preparacfes processadas,
dentre outros. Nesse ambiente, o setor externo pode garantir
alguma contribuicdo positiva ao PIB paulista em 2026;

*Ha perspectiva de que esse mercado podera iniciar um ciclo de
alta quando a politica monetaria deixar de ser tdo restritiva. O bom
desempenho do crédito deve refletir também, em 2026, o contexto
de fortalecimento da renda disponivel, cuja principal medida foi

a aprovacao da isencdo de IR para pessoas fisicas que ganham

até R$ 5.000. Dados oficiais indicam que a nova isencao de IR (até
R$ 5.000/més) beneficiara em torno de 15 milhdes de contribuintes
no Brasil, sendo 10 milhdes passando a pagar zero de imposto e
outros 5 milh8es com reducdo de aliquota;
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* Segundo estimativa da Fundacdo Seade,” a isencdo de IR deverd
atingir cerca de 4,4 milhGes de pessoas no Estado de Sdo Paulo,
que deverdo pagar menos imposto de renda em 2026, o que
significa 29,3% do total de beneficiarios desta medida no Brasil.
Esse conjunto de pessoas gerara renda adicional de R$ 7,5 bilhdes
no Estado em 2026, tomando como base a proje¢do do governo
federal de que o acréscimo de renda nacional sera de R$ 25,4
bilhdes e supondo que o ganho médio dos beneficiarios em Sdo
Paulo seja igual a média nacional.

1. Em S&o Paulo, ha registro de 13,6 milhdes de declaracdes do IR. Para estimarmos o nimero de
pessoas que serdo beneficiadas por essa reforma no IR no Estado, usamos as informagdes da Rais
de 2024 e ponderamos a participacdo do emprego de Sdo Paulo no total Brasil, pela relacdo entre
o percentual de empregados que receberam em 2024 até cinco salarios minimos (RS 7.070) em
Sdo Paulo e no Brasil.
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