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Perspectiva Economica de Goias:

Safra menor reduz o crescimento de 2026

A projecdo de crescimento do Produto Interno Bruto (PIB) de Goids para 2026 é
de 0,5%, com intervalo entre —0,1% e 1,1%, o que representa uma revisdo de —1.,5
p.p. em relacdo ao boletim anterior (2° trimestre de 2026). Para 2027, projeta-se
crescimento de 2,1%, com retomada para 3,0% ao ano em 2028 e 2029.

A revisao é disseminada, mas a Agropecuaria responde pela maior parte dela. O
setor acumula retragédo de 5,6% no primeiro semestre, periodo que concentra mais
de 90% da produgao anual, e deve encerrar 2026 em —6,7% (—7,1% a —6,5%), ante
—2,5% no boletim anterior. A Industria deve crescer 1,8% (1,5% a 2,1%) e os Servi-
¢os, 1,5% (1,3% a 1,8%), ambos abaixo dos 3,5% e 2,7% projetados anteriormente.
Dado o peso que tem na economia estadual, porém, sdo os Servigos que mais sub-
traem da revisgo do PIB, 0,7 p.p., ante 0,5 p.p. da Agropecuaria e 0,4 p.p. da Indus-
tria.

As projecées de inflagdo para 2026 foram revisadas para cima. Em Goidnia, o IPCA
deve encerrar o ano em 6,1% (5,9% a 6,4%), ante 5,7% no 2° trimestre, e o INPC em
6,0% (5,7% a 6,5%), ante 5,6%. A deflacdo de agosto mostrou-se episddio isolado,
causada especialmente pelo bénus de Itaipu nas tarifas de energia elétrica: o IPCA
de Goiania subiu 1,07% em setembro, depois de —0,22% em agosto, a segunda
maior leitura para o més desde 2011. No Brasil, as projecdes sao de 5,3% para o
IPCA e 5,6% para o INPC.

O mercado de trabalho permanece aquecido: a taxa de desocupagdo em Goias foi
de 4,0% no 2° trimestre de 2026, abaixo dos 5,4% do Brasil, e as proje¢bes indicam
continuidade da queda até o fim do ano. No d&mbito monetario, o Comité de Po-
litica Monetdria (Copom) deu continuidade ao ciclo de cortes, e a taxa Selic esta
em 13,75% ao ano desde 17 de setembro. Permanecem como riscos as condi¢ées
climaticas para a safra 2026/27, a volatilidade dos pregos das commodities e in-
sumos produtivos e as incertezas do cendrio externo, especialmente ligadas ao
petrdleo.
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Projecoes

A expectativa de crescimento do PIB goiano para 2026 foi revisada para 0,5%,
podendo variar entre —0,1% e 1,1%. As projec¢des para os indices de pregos em
Goiania, IPCA' e INPC?, indicam variagdes acumuladas de 6,1% (entre 5,9% e 6,4%)
e 6,0% (entre 5,7% e 6,5%), respectivamente.

A Tabela 1 apresenta a grade de parametros macroeconémicos projetados
pelo Instituto Mauro Borges (IMB) para Goids no horizonte 2026-2029°.

Tabela 1: Projecao da grade de parametros de Goias

Variaveis 2026 2027 2028 2029

PIB (%) v 05 v21 W30 W30
PIB(R$bi) ¥v389,6 v397,8 v409,7 V4220
IPCA (%) AG1 A43 A4l A 39
INPC (%) A 60 A4l H37 A 36

Fonte: Elaborag&o Instituto Mauro Borges (IMB/SGG) — 2026.
Nota: Os sinais representam a dire¢do das variagdes em relagao ao Ultimo boletim publicado (2°
trimestre de 2026). IPCA e INPC referem-se a Goiania.

Em comparacgao ao ultimo boletim, a projecao do PIB de Goias para 2026 foi
revisada em 1,5 p.p. para baixo. A Figura 1 situa esse resultado na trajetoria re-
cente, de modo que apos crescer 3,6% em 2025, impulsionada pela safra recorde,
a economia goiana deve registrar em 2026 uma acomodag¢ao no ritmo de cres-
cimento, especialmente se comparado aos anos recentes. A retomada projetada
para 2028 e 2029, de 3,0% ao ano, retorna a uma trajetéria de crescimento supe-
rior a nacional.

'indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo.

2[ndice Nacional de Pregos ao Consumidor.

3Detalhes sobre as metodologias de proje¢do podem ser vistos em https://goias.gov.br/
imb/wp-content/uploads/sites/29/2025/04/Texto_para_discussao_001_2025_modelagem_
peditiva_para_goias.pdf.
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Figura 1: Crescimento anual do PIB de Goias

(Goids, 2019-2029, em percentual; 2026-2029 projetados, com intervalo de predicao de
95%)
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Fonte: IMB/SGG; Projegdes IMB/SGG. Elaboragao: Instituto Mauro Borges.

A Figura 2 compara as projegcdes deste boletim com as do boletim anterior,
por setor, com revisao para baixo na projecao em todos. A maior redugao ocorreu
na Agropecudria (—4,2 p.p.), seguida da Industria (—1,7 p.p.) e dos Servigos (—1,2
p.p.). Industria e Servicos seguem com crescimento positivo, e a Agropecudria
permanece o unico setor com retragao projetada para o ano.
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Figura 2: Projegoes de crescimento para 2026: boletim atual e anterior
(Goias, variagdo acumulada no ano, em percentual; intervalo de predicdo de 95%)
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Fonte: Proje¢coes IMB/SGG. Elaboragéao: Instituto Mauro Borges.

Com relagao aos indices de precos, as estimativas para Goiania foram eleva-
das em 0,4 p.p. nos dois indices: 6,1% para o IPCA (com bandas de 5,9% e 6,4%),
ante 5,7% no boletim anterior, e 6,0% para o INPC (entre 5,7% e 6,5%), ante 5,6%.
Em nivel nacional, os indices projetados sdo de 5,3% para o IPCA (entre 5,1% e
5,4%) e 5,6% para o INPC (entre 5,0% e 6,6%). Para 2027-2029, as projecdes se-
guem indicando convergéncia gradual, em patamar mais alto que o do boletim
anterior, com o IPCA de Goiania recuando para 4,3% em 2027, 4,1% em 2028 e
3,9% em 2029.

Cenario da economia regional

Agropecuaria

0 setor agropecuario de Goias acumulou retragao de 5,6% no primeiro semes-
tre de 2026 em relacdao ao mesmo periodo de 2025, com variagdes acumuladas
no ano de —4,0% em janeiro, —6,2% em marco e —5,6% em junho. O resultado
reflete o elevado efeito de base da safra recorde de 2025, além de perdas nao

esperadas ao longo do ano, especialmente relacionadas a “safrinha” do milho.
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Os dados de julho e agosto atenuaram parcialmente o quadro, com a retragao
acumulada recuando para 3,7% até agosto. Entretanto, como a colheita da soja
concentra a produgao no primeiro semestre, periodo que responde por mais de
90% do indice anual da Agropecuaria, o resultado do ano ja esta em larga medida
definido, restando a projetar a entressafra do ultimo quadrimestre.

A Figura 3 apresenta a estimativa da producao de cereais, leguminosas e ole-
aginosas em Goias segundo o Levantamento Sistematico da Produgao Agricola
(LSPA) do IBGE. A estimativa de agosto de 2026 é de 33,8 milhdes de toneladas,
13,2% abaixo dos 39,0 milhdes de toneladas de 2025. Em relagao ao boletim an-
terior, essa revisao representa uma reducao de aproximadamente 3,4 milhdes de
toneladas. Apesar dessa reducgao, esse resultado corresponde a segunda maior
safra da série histdrica, acima das 32,9 milhdes de toneladas de 2023.

Figura 3: Estimativa da produgao de cereais, leguminosas e oleaginosas
(Goids, 2019-2026, em milhbes de toneladas; 2026*: estimativa de agosto)
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Fonte: Levantamento Sistematico da Produgéo Agricola (LSPA/IBGE). Elaboragéo:
Instituto Mauro Borges.

Projeta-se que o valor adicionado (VA) da Agropecudria goiana encerre 2026
com queda de 6,7%, podendo variar entre —7.1% e —6,5%. Para a safra 2026/27,
cujo plantio se inicia no ultimo trimestre do ano, sdo pontos de atengao a regulari-
dade das chuvas, os precos internacionais das commaodities agricolas, além dos
efeitos climaticos do Super El Nifio previsto para o final de 2026, podendo afetar
diretamente o calendario da safra 2026/27, e consequentemente o desempenho
do setor.
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Industria

0 VA da Industria goiana acumulou crescimento de 2,6% no primeiro semestre
de 2026 apds iniciar o ano em queda (—1,8% em janeiro e fevereiro). De acordo
com a Pesquisa Industrial Mensal (PIM-PF Regional) do IBGE, a producdo indus-
trial de Goias acumulou alta de 2,0% até agosto, acima do resultado nacional, de
0,8% no mesmo periodo (Figura 4).

Figura 4: Producao industrial: variagao acumulada no ano
(Goias e Brasil, jan—dez/2026, em percentual; intervalo de predi¢do de 95%)
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Fonte: Pesquisa Industrial Mensal — Produgéo Fisica (PIM-PF/IBGE); Proje¢des IMB/SGG.
Elaboragao: Instituto Mauro Borges.

As projecgdes indicam perda de ritmo no restante do ano, com o acumulado
de Goias em 1,0% em dezembro de 2026 (intervalo entre —0,1% e 4,5%), acima
do projetado para o Brasil, de 0,4% (entre 0,2% e 0,8%). Para o VA da Industria,
projeta-se crescimento de 1,8% em 2026 (entre 1,5% e 2,1%), abaixo dos 3,5% do
boletim anterior. A continuidade do ciclo de reducao da taxa Selic tende a aliviar
gradualmente o custo do crédito e do investimento industrial, mas seus efeitos
sobre a producao devem se concentrar em 2027.

Servigos e Comércio

O comércio varejista goiano, que liderou o crescimento no inicio do ano, per-
deu ritmo ao longo do segundo trimestre, registrando em agosto o menor resul-
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tado na comparagao interanual, de —4,5%. Segundo a Pesquisa Mensal de Comér-
cio (PMC) do IBGE, o volume de vendas acumulado no ano em Goids passou de
4,9% em margo para 1,2% em agosto, enquanto o Brasil acumulou 1,7% no mesmo
periodo (Figura 5). As proje¢des apontam recomposicao parcial no ultimo qua-
drimestre, de modo que o acumulado goiano deve encerrar 2026 em 1,1% (entre
0,6% e 1,5%), abaixo do resultado nacional projetado, de 1,4% (entre 1,3% e 1,6%).

Figura 5: Volume do Comércio: variagao acumulada no ano
(Goias e Brasil, jan—dez/2026, em percentual; intervalo de predigdo de 95%)
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Fonte: Pesquisa Mensal de Comércio (PMC/IBGE); Projec6es IMB/SGG. Elaborag&o: Ins-
tituto Mauro Borges.

0 volume de servigos, medido pela Pesquisa Mensal de Servigos (PMS), per-
manece em terreno negativo em Goias, com acumulado de —1,8% até agosto,
ante +1,7% no Brasil (Figura 6). Para dezembro, projeta-se —1,4% em Goias (en-
tre —1,7% e —1,3%), e 0,9% no Brasil (entre 0,8% e 1,0%).
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Figura 6: Volume dos Servigos: variagao acumulada no ano
(Goids e Brasil, jan—dez/2026, em percentual; intervalo de predigdo de 95%)
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Fonte: Pesquisa Mensal de Servigos (PMS/IBGE); Proje¢des IMB/SGG. Elaboragéo: Insti-
tuto Mauro Borges.

0 VA dos Servicos, que abrange atividades mais amplas que as cobertas pela
PMS e pela PMC, acumulou crescimento de 3,2% no primeiro semestre, mas de-
sacelerou para 2,2% no acumulado até agosto, més em que registrou —2,7% na
comparacao interanual, a primeira leitura negativa do ano. Considerando a de-
saceleracao do comércio e dos servigos no segundo semestre, projeta-se que o
setor encerre 2026 com crescimento de 1,5% (entre 1,3% e 1,8%), ante 2,7% no
boletim anterior.

0 recuo no desempenho do setor terciario goiano pode estar sendo condicio-
nado por dois fatores principais. Por um lado, a menor geracao de renda associ-
ada a atividade agropecuaria tende a repercutir sobre o comércio e 0s servigos,
dada a importéancia do setor agropecuario para a demanda das outras atividades
no estado. Além disso, as condic¢des financeiras das familias podem estar limi-
tando o consumo. Dados do Banco Central apontam que o comprometimento
da renda das familias brasileiras com o servigo da divida alcangou 28,9% em ju-
nho de 2026, ante 28,1% em dezembro de 2025, enquanto o comprometimento
com juros passou de 10,4% para 10,9% no mesmo periodo. Esse quadro ocorre
em um contexto de desaceleracao do consumo das familias, conforme apontado
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nos dados mais recentes das Contas Nacionais Trimestrais do IBGE. O consumo
das familias recuou 0,4% no segundo trimestre de 2026, na comparagao com o
trimestre imediatamente anterior, apos ter crescido 1,0% no primeiro trimestre.
Assim, essa combinag¢ao entre menor impulso de renda proveniente do agrone-
gocio e maior comprometimento da renda disponivel com o servigo das dividas
pode estar contribuindo significativamente para a desaceleragao observada nas
atividades de comércio e de servigos.

Mercado de Trabalho

De acordo com a Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios Continua
(PNADCc/IBGE), a taxa de desocupagao em Goids foi de 4,0% no 2° trimestre de
2026, abaixo dos 4,4% do mesmo trimestre de 2025 e dos 5,4% registrados para
o Brasil. Na série mensal estimada para Goias*, a taxa foi de 3,9% em julho, ante
5,3% no Brasil (trimestre mével).

A Figura 7 apresenta a trajetoria das duas séries e as projecdes até dezembro
de 2026. Para Goias, projeta-se taxa de 3,8% em setembro e 3,6% em dezembro
(entre 3,5% e 3,7%); para o Brasil, 5,0% em setembro e 4,5% em dezembro (entre
4,3% e 4,6%).

4Como o IBGE divulga para as unidades da federacdo apenas o trimestre civil, a série mensal
de Goids é obtida por desagregacdo temporal (método de Fernandez), usando a série mensal do
Brasil como indicador; ver FERNANDEZ, R. B. (A methodological note on the estimation of time
series. The Review of Economics and Statistics, v. 63, n. 3, p. 471-476, ago. 1981.)
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Figura 7: Taxa de desocupacgao: série mensal e proje¢ao
(Goids e Brasil, abr/2022-dez/2026, em percentual; intervalo de predicdo de 95%)
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Fonte: PNAD Continua (PNADc/IBGE); ProjegGes IMB/SGG. Elaboragdo: Instituto Mauro
Borges.

Inflagdo (IPCA e INPC)

O IPCA de Goiania acumulou 4,39% de janeiro a setembro de 2026, e o INPC,
4,43%. No Brasil, os valores foram de 3,95% e 4,01%, respectivamente. Apés as
pressdes concentradas em abril e maio, a inflagdo desacelerou no terceiro trimes-
tre: em agosto houve deflagao nos quatro indices, de —0,22% no IPCA e —0,23%
no INPC de Goiania, e de —0,32% nos dois indices nacionais.

O resultado de agosto, porém, nao se repetiu em setembro. O IPCA de Goiania
variou 1,07% no més, contra —0,22% em agosto. E a segunda maior leitura para
um més de setembro desde 2011, atrds apenas de 2024 (1,08%), e mais que 0
dobro da média histérica para o més, de 0,45%. O INPC da capital subiu 1,04%.
Nos indices nacionais a alta foi menor, de 0,82% nos dois. Em doze meses, o
IPCA de Goiania saiu de 5,77% em agosto para 6,10% em setembro, e o do Brasil,
de 4,22% para 4,58%.

A Figura 8 compara a inflagdo acumulada de cada ano desde 2022 com o fe-
chamento projetado para 2026: em Goiania, 6,1% para o IPCA (entre 5,9% e 6,4%)
e 6,0% para o INPC (entre 5,7% e 6,5%), bem acima de 2025 (4,1% e 3,7%). No
Brasil, projetam-se 5,3% para o IPCA (entre 5,1% e 5,4%) e 5,6% para o INPC (entre
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5,0% e 6,6%). As projecdes de IPCA permanecem acima da meta de 3,0% do Con-
selho Monetario Nacional (CMN), definida para esse indice, e superam também
o limite superior de tolerancia, de 4,5%, nas duas areas. As projecoes de INPC
seguem em patamar semelhante.

Figura 8: Inflagao acumulada no ano: IPCA e INPC
(Brasil e Goidnia, 2022-2026, em percentual; 2026 projetado, com intervalo de predigcdo de
95%, linha pontilhada: meta de 3,0% do CMN, definida para o IPCA)
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Fonte: IBGE; Proje¢des IMB/SGG. Elaboragéo: Instituto Mauro Borges.

A Figura 9 detalha as projec¢des de variagdo mensal para o trimestre que resta
do ano. O horizonte projetado é de outubro a dezembro, e as taxas ficam acima
das do boletim anterior em todos os meses e indices: em Goiania, 0,63%, 0,47% e
0,54% no IPCA e 0,53%, 0,46% e 0,50% no INPC; no Brasil, 0,42%, 0,39% e 0,48% no
IPCA e 0,51%, 0,46% e 0,52% no INPC.
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Figura 9: Projegoes de variagao mensal do IPCA e do INPC
(Brasil e Goiania, out—dez/2026, em percentual; intervalo de predicdo de 95%)
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Fonte: IBGE; Proje¢des IMB/SGG. Elaboragao: Instituto Mauro Borges.

As Figuras 10 e 11 apresentam as variagées mensais observadas desde janeiro
de 2025 e as projecoes até dezembro de 2026. Em ambos os indices, a trajetoria
de Goiania acompanha a nacional, com maior amplitude nos meses de pressao,
como abril de 2026, quando o IPCA da capital variou 1,12%, ante 0,67% no Brasil,
e setembro de 2026, com 1,07% na capital contra 0,82% no indice nacional.
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Figura 10: Taxa de variagao mensal do IPCA
(Goiania e Brasil, jan/2025-dez/2026, em percentual; intervalo de predicao de 95%)
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Fonte: IBGE; Projegdes IMB/SGG. Elaboragao: Instituto Mauro Borges.

Figura 11: Taxa de variagao mensal do INPC
(Goiania e Brasil, jan/2025-dez/2026, em percentual; intervalo de predicao de 95%)
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Fonte: IBGE; Projegdes IMB/SGG. Elaboragao: Instituto Mauro Borges.
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Contexto nacional e global

O relatério Focus do Banco Central de 09 de outubro de 2026 indica expecta-
tiva de crescimento de 1,85% para o PIB brasileiro em 2026, acima do projetado
neste boletim para Goias (0,5%). A diferenca é em parte explicada pela composi-
¢ao setorial, dado que a Agropecuaria tem peso maior na economia goiana e foi
o setor mais afetado pela comparagao com a safra recorde de 2025. Para o IPCA
de 2026, a mediana do Focus é de 5,22% (9 de outubro), ligeiramente abaixo da
projecdo do IMB para o indice nacional (5,3%).

Com relagao a politica monetaria, o Copom reduziu a taxa Selic para 13,75%
em setembro de 2026, dando continuidade ao ciclo de cortes iniciado no primeiro
semestre, quando a taxa estava em 15,00%. A Figura 12 ilustra a trajetéria da
taxa e as proje¢des até dezembro: o modelo indica continuidade dos cortes, com
Selic de 13,50% ao final do ano (entre 13,25% e 13,75%), englobando a mediana do
Focus, de 13,25% (9 de outubro).

Figura 12: Taxa Selic meta
(Brasil, jan/2024-dez/2026, em % ao ano; intervalo de predicdo de 95%)
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Fonte: Banco Central do Brasil (BCB); Proje¢des IMB/SGG. Elaboragéo: Instituto Mauro
Borges.

A taxa de cambio encerrou agosto com média mensal de RS 5,15 por dolar.
As projecdes indicam cotagdo de RS 5,20 em dezembro de 2026 (entre RS 5,18 e
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RS 5,26), em patamar préximo a mediana do Focus, de RS 5,15 (Figura 13). O cam-
bio em patamar relativamente estavel favorece o planejamento da safra 2026/27,
ao reduzir a incerteza sobre o custo dos insumos importados, como fertilizantes
e defensivos (embora ainda seja um fator relevante dado o aumento na cotacao
internacional decorrente da guerra no Ird), e sobre a receita das exportagdes do
agronegocio goiano.

Figura 13: Taxa de cambio nominal R$/USS
(Brasil, jan/2024-dez/2026, média mensal, intervalo de predi¢do de 95% — PTAX venda)
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Fonte: Banco Central do Brasil (BCB); Projecées IMB/SGG. Elaboragdo: Instituto Mauro
Borges.

Nesse sentido, é importante acompanhar os desdobramentos do aumento no
intervalo meta da fed funds rate (FFR), a meta da taxa de juros basica da econo-
mia americana. Essa combinacao de reducao na Selic e aumento no target da
FFR pode resultar como consequéncia uma maior demanda por ativos em délar,
pressionando a taxa de cambio nominal para cima, levando a uma depreciagao
do real.

Além disso, no plano externo, os principais riscos para Goias continuam as-
sociados a volatilidade dos precos das commodities e as tensdes geopoliticas,
com potencial de afetar os mercados de energia e os custos de produgao. No
cenario climatico, as condi¢des de chuva no inicio do plantio da safra 2026/27
serao determinantes para o desempenho da Agropecuaria em 2027.
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Consideragoes finais

A economia goiana deve crescer 0,5% em 2026, abaixo do projetado no bole-
tim anterior. A revisao reflete, sobretudo, a queda da Agropecuaria apds a safra
recorde de 2025. Com o primeiro semestre ja observado e a entressafra projetada
em linha com sua prépria tendéncia, o setor deve encerrar 0 ano com retragao de
6,7%. A Industria (1,8%) e os Servigos (1,5%) seguem crescendo e sustentam o
resultado positivo do PIB, embora ambos tenham perdido ritmo no comego do
segundo semestre.

As projecdes de inflagdo para 2026 foram revisadas para cima, para 6,1%
(IPCA) e 6,0% (INPC) em Goiania, 0,4 p.p. acima do boletim anterior nos dois indi-
ces. A deflagado de agosto nao se confirmou como mudanca de patamar, de modo
que o IPCA de Goiania subiu 1,07% em setembro, mais do que devolvendo o recuo
do més anterior. Resultado simular foi observado no indice de prego nacional em
setembro. Além disso, as proj¢cdes de encerramento dos indices nacionais fica-
ram em 5,3% (IPCA) e 5,6% (INPC). Estas permanecem acima da meta do CMN, e
a inflagao projetada para a capital goiana segue superior a nacional. O mercado
de trabalho aquecido mantém-se como o principal suporte da economia estadual,
com taxa de desocupacao de 4,0% no segundo trimestre e perspectiva de novas
quedas seguindo o padrao histérico.

Por fim, incertezas relacionadas ao ano eleitoral podem ter afetado decisdes
de investimento e a execugao de projetos publicos e privados. Entretanto, a com-
binacao de juros em queda e de uma base de comparacao mais baixa na Agrope-
cuaria cria condig¢des para a retomada do crescimento em 2027, cuja intensidade
dependera das condi¢des climaticas da proxima safra. As projegdes apresenta-
das estéo sujeitas as incertezas do cenario econdmico e poderao ser revistas nos
proximos boletins, a medida que novas informagdes se tornem disponiveis.
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