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PARTE I – DESAFIOS: CONJUNTURA ECONÔMICA



Pesquisas setoriais do IBGE e 
indicadores antecedentes do PIB 
apontam para a continuidade da 
desaceleração no 3T

▪ As pesquisas setoriais do IBGE e os indicadores 
antecedentes do PIB já mostravam a desaceleração do 
nível de atividade no 2T

▪ Esta desaceleração continua no 3T, embora os números 
de agosto e setembro sugiram uma redução no ritmo de 
desaceleração

▪ No NE, a desaceleração “na ponta” tem sido menor do 
que no Brasil

▪ A desaceleração se espalhou para todos os setores da 
economia, embora o setor de serviços tenha exibido uma 
recuperação em agosto – no NE até o setor de serviços 
apresentou desaceleração em agosto (efeito Bahia?)

▪ Os setores que vem mostrando maior desaceleração são 
o comércio varejista – tanto o restrito, quanto o 
ampliado – e a indústria

Fonte: BCB, FGV/IBRE e IBGE. Elaboração: BNB/Etene. 



No Nordeste, a atividade parece 
sofrer uma desaceleração mais 
intensa do que no Brasil (fator 
Bahia?)

▪ O IBCR-NE mostra uma desaceleração mais forte 
da economia da região vis-à-vis o Brasil ao longo 
de 2025

▪ As pesquisas setoriais do IBGE mostram que tal 
comportamento é explicado, principalmente, pela 
forte desaceleração observada no comércio 
varejista ampliado

▪ O setor de serviços também vem mostrando 
desaceleração

▪ Esta desaceleração é, em grande parte, explicada 
pelo comportamento do setor no estado da Bahia 
e, em menor grau, em PernambucoFonte: BCB. Elaboração: BNB/Etene. 



No Nordeste, a atividade parece 
sofrer uma desaceleração mais 
intensa do que no Brasil (fator 
Bahia?) (Cont.)

▪ A tabela 1 mostra que o setor de serviços no 
estado da Bahia exibe forte desaceleração, na 
variação mensal, desde abril

▪ Uma vez que este setor é responsável por cerca de 
50% do valor adicionado (VA) no estado e o estado 
representa cerca de 29% do VA da região, este 
comportamento ajuda a explicar o pior 
desempenho da economia do NE na comparação 
com o Brasil ao longo do ano de 2025

▪ Adicionalmente, ainda que em menor grau, a 
desaceleração observada no setor de serviços no 
estado de Pernambuco também contribui para 
esta pior performance



Mercado de trabalho tem sido 
um bastião da resistência

▪ O mercado de trabalho ainda se mostra resiliente, 
tanto no nível formal, quanto informal

▪ A taxa de desocupação cai, em julho, ao nível mais 
baixo da série história

▪ O rendimento e a massa de rendimento, após 
caírem no início do ano, voltam a se recuperar

▪ No mercado formal, as admissões continuam sua 
trajetória de queda iniciada em março

▪ Comportamento semelhante é observado no NE

Fonte: Caged/MTE e IBGE. Elaboração: BNB/Etene



Mercado de trabalho:  bastião 
da resistência também no NE

▪ O mercado de trabalho na região também se 
mostra bastante restante resistente

▪ A taxa de desocupação cai, em junho, ao segundo 
nível mais baixo da série história

▪ O rendimento e a massa de rendimento, após 
caírem no início do ano, voltam a se recuperar

▪ No mercado formal, as admissões voltaram a subir 
em julho, assim como os desligamentos

▪ A taxa acumulada de crescimento do rendimento 
no NE, em 2025 – até junho – foi 2,6% contra 2,1% 
no Brasil

▪ A taxa acumulada da massa de rendimento em 
2025 foi igual no Nordeste e no Brasil (2,8%)

Fonte: Caged/MTE e IBGE. Elaboração: BNB/Etene



Mercado de trabalho:  bastião da 
resistência também no NE (Cont.)

▪ Tanto o Brasil, quanto o NE, vem apresentando 
diminuição da taxa anual de criação de empregos 
formais a partir do 4T24

▪ A queda nesta taxa, contudo, tem se revelado 
menos intensa no NE em comparação com o Brasil

▪ No mercado formal, as admissões voltaram a subir 
em julho, assim como os desligamentos

▪ Já em relação à taxa anual de crescimento do 
rendimento médio real efetivamente recebido, 
observa-se que o NE, após vir apresentando taxa 
significativamente mais elevadas do que o Brasil, 
passa a exibir, a partir o 4T24, uma queda muito 
mais acentuada nesta taxa em comparação com o 
BrasilFonte: Caged/MTE e IBGE. Elaboração: BNB/Etene



Crédito: também um importante 
vetor de resistência

▪ O crédito, em que pese a elevada taxa de juros, 
tem se mostrado um elemento essencial para a 
manutenção do nível de atividade

▪ O saldo do crédito – uma proxy imperfeita para as 
concessões – vem aumentando consistentemente 
nos últimos dois anos

▪ O saldo de crédito para as PF, tanto no Brasil 
quanto no Nordeste, vem apresentando 
crescimento desde, pelo menos, o início de 2024

▪ No caso do Brasil, o saldo do crédito para as PJ 
vem perdendo força desde o início deste ano, o 
que não ocorre no NE

▪ Já no caso do Nordeste, o ritmo de expansão do 
saldo do crédito para as PJ segue basicamente 
estável

Fonte: BCB



Crédito: também um importante 
vetor de resistência

▪ Quando se observa o comportamento do saldo do 
crédito direcionado contra o comportamento do 
saldo do crédito livre, percebe-se a importância do 
primeiro

▪ O saldo do crédito direcionado para PF sofre uma 
perda de ritmo a partir de Janeiro deste ano

▪ O saldo do crédito livre para PF, por outro lado, 
segue um ritmo de expansão bastante estável

▪ No caso das PJ, quem essencialmente “sustenta” a 
expansão do saldo do crédito é o crédito 
direcionado

▪ O crédito livre para a PJ sofre uma significativa 
perda de ritmo a partir de Janeiro deste ano

Fonte: BCB



Crédito: um importante vetor 
de resistência também no NE

▪ No Nordeste, por outro lado, o comportamento 
do saldo, tanto do crédito direcionado quanto do 
crédito livre, se mostra mais estável do que no 
Brasil

▪ Enquanto que no Brasil o ritmo de expansão do 
saldo do crédito direcionado para PF perde tração, 
no Nordeste isto não ocorre

▪ Por outro lado, a forte queda na taxa acumulada 
de crescimento do saldo de crédito livre para as PJ 
observada para o Brasil não é replicada no 
Nordeste

▪ A taxa de crescimento do saldo do crédito livre 
para as PJ na Região mantém-se bastante estável 
quando comparada ao Brasil

Fonte: BCB/SCR



Os juros elevados começam a 
pesar no orçamento familiar

▪ A manutenção dos juros em elevado patamar faz 
com que uma parte crescente da renda das 
famílias seja comprometida com o pagamento 
dos juros e do serviço da dívida

▪ Entre janeiro de 2024 e agosto de 2025, os juros 
consomem 1 ponto percentual a mais da renda 
das famílias

▪ Nesse mesmo período, o comprometimento da 
renda das famílias com o serviço da dívida – seja 
dívida total, seja a dívida em considerar o crédito 
imobiliário – aumenta em nada menos que dois 
pontos percentuais

▪ A taxa de crescimento do saldo do crédito livre 
para as PJ na Região mantém-se bastante estável 
quando comparada ao BrasilFonte: BCB



Com isso, a inadimplência se eleva 
e torna-se um ponto de atenção

▪ A inadimplência apresenta uma forte elevação a partir 
de janeiro deste ano

▪ Esta alta é concentrada na pessoa física

▪ A elevação da inadimplência é observada tanto no 
segmento do crédito livre quanto no crédito direcionado

▪ A inadimplência das PF no crédito direcionado chama a 
atenção pela sua forte alta no Segundo trimestre

▪ No Nordeste, diferentemente do Brasil, observa-se 
também uma alta da inadimplência da PJ

▪ A elevação da inadimplência, tanto da PF quanto da PJ, é 
observada essencialmente no segmento de crédito livre

▪ No crédito direcionado, também se observa uma maior 
inadimplência da PF, mas em um nível muito mais suave 
do que o visto no crédito livre

Fonte: BCB/SCR



A inadimplência também torna-se 
um ponto de atenção no NE

▪ A inadimplência apresenta uma forte elevação a 
partir de Janeiro deste ano também no Nordeste

▪ Esta alta também é concentrada na pessoa física

▪ No entanto, diferentemente do Brasil, observa-se 
também uma alta da inadimplência da PJ

▪ A elevação da inadimplência, tanto da PF quanto 
da PJ, é observada essencialmente no segmento 
de crédito livre

▪ No crédito direcionado, também se observa uma 
alta na inadimplência da PF, mas em um nível 
muito mais suave do que o visto no crédito livre

Fonte: BCB/SCR



PARTE II – OPORTUNIDADES



Principais drivers de 
crescimento da Região:



Drivers de crescimento da Região: 
infraestrutura de transportes



Principais drivers de crescimento 
da Região: água e saneamento



Principais drivers de crescimento 
da Região: MATOPIBA (Cont.)

Disponibilidade de terra

Piauí: maior estoque remanescente de áreas aptas à 
conversão em escala

Maranhão: expansão ainda possível no sul e leste, embora
mais limitada

Oeste da Bahia: fronteira madura, com capacidade
principalmente para intensificação

Logísitica e infraestutura

Consolidação do Porto do Itaqui como corredor importante de escoamento

Amadurecimento da Ferrovia Norte-Sul, integrando produção ao Arco Norte

Avanço da FIOL + Porto Sul (Ilhéus), beneficiando o oeste da Bahia no 
médio prazo

Crescimento de estruturas de armazenagem e esmagamento na região



Principais drivers de crescimento 
da Região: MATOPIBA (Cont.)

Inovação tecnlógica

Cultivares adaptadas ao cerrado de baixa fertilidade natural

Agricultura de precisão, manejo de fertilidade e correção de 
solos

Irrigação suplementar crescente, sobretudo no oeste da Bahia

Produtividade como principal motor de expansão

Condições de mercado

Demanda internacional firme por soja, 
milho e algodão

Expansão das cadeias de proteína animal 
e biocombustíveis no Brasil



OBRIGADO!
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