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setembro de 24

Perspectivas para a industria brasileira no segundo semestre de
2024 e em 2025

Contexto

Mantendo o padrao observado desde 2021, a Industria de Transformacéo apresentou desempenho fraco ao
longo de 2023, acumulando queda de 1,0% em relagdo ao ano anterior, de acordo com a Pesquisa Industrial
Mensal — Producao Fisica (PIM-PF). Em termos conjunturais, o aperto das condi¢des monetarias nas economias
avancadas e o patamar contracionista dos juros na economia doméstica dificultaram uma evolucéo mais benigna
da industria. Alguns fatores pontuais também limitaram o crescimento, como a introdu¢éo do Proconve P8, que
provocou antecipacéo da fabricacdo de caminhdes e 6nibus em 2022, e a seca severa na regido Norte no fim do
ultimo ano, que dificultou o escoamento de produtos na Zona Franca de Manaus.

J& na primeira metade de 2024, a Industria de Transformacao deu sinais de aquecimento. Tomando a série
de produgcdo com ajuste sazonal, a Transformacgéo cresceu 4,3% entre dezembro de 2023 e junho de 2024,
superando de forma mais consistente o patamar pré-pandemia. Ja no acumulado do primeiro semestre, a
producéo teve alta interanual de 2,7%, aceleracdo importante frente ao Gltimo ano. Cabe ressaltar que o dado
de julho trouxe uma queda da Transformagdo na margem, mas manteve o nivel de produgéo alto em relagao a
média do primeiro semestre.
Producio Industrial - Transformacgao

Média mével de 3 meses da série com ajuste sazonal.
Fonte: IBGE. Elaboragdo: LCA
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O bom desempenho da producéo industrial nos Ultimos meses esteve associado, em boa medida, a retomada
da producdo de veiculos pesados, ap0s a introdu¢do da mudanca regulatdria no ano passado, o que influenciou
0 nivel da producdo da categoria de Bens de Capital. Por sua vez, a producdo de Bens de Consumo foi
impulsionada pelo quadro positivo para o mercado de trabalho e a renda (fortalecidos por estimulos fiscais),
especialmente no caso da abertura de Semi e Nao Duraveis. Este segmento também foi impulsionado pelo
aumento da producédo de agUcar, com certa antecipacdo da moagem de cana-de-acUcar, e a continuidade do
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bom momento de abates, principalmente de bovinos. Ademais, a melhora do crédito a pessoa fisica foi
outro fator a estimular os Bens de Consumo Duraveis.

Producdo Industrial - Bens de Capital

Producao Industrial - Bens Intermediarios
Média moével de 3 meses da série com ajuste sazonal. Média movel de 3 meses da série com ajuste sazonal.
Fonte: IBGE. Elaboragdo: LCA Fonte: IBGE. Elaborag&o: LCA
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Perspectivas

De forma geral, o cenario de curto prazo para a producédo industrial segue positivo. De acordo com a FGV,
a confian¢a da inddstria ficou estéavel entre julho e agosto, mas manteve o maior nivel desde o final de 2021. O
dado mais recente também apontou para um uso da capacidade instalada historicamente alto, o que tende a
estimular o investimento e a produc¢do de bens de capital. Vale destacar que o PMI* desacelerou de 54,0 em

julho para 50,4 em agosto, mas seguiu consistente com uma melhora moderada das condigbes do setor na
margem.

1 O PMI da indstria € um indicador econdémico, compilado pela S&P Global junto a gerentes de compras de diversas empresas, que reflete
as condicdes gerais do setor, o que inclui variaveis como novos pedidos, producdo, emprego, tempo de entrega de insumos e estoques.
Uma leitura acima de 50 indica uma melhora frente ao més anterior, enquanto uma leitura abaixo de 50 sugere uma piora.
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indices de Confianga da Industria
Com ajuste sazonal (jan/14=100). Fontes: FGV e S&P Markit.
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Além dos dados de confianca, a evolugdo de alguns agregados econdmicos também permite tracar
perspectivas para a produc¢do industrial no segundo semestre de 2024. Em primeiro lugar, projetamos que a
massa de renda das familias seguir4 elevada em termos reais na segunda metade do ano, em funcdo da
continuidade do avan¢o da ocupacdo no mercado de trabalho e do crescimento dos rendimentos acima da
inflacdo, embora o impulso do pagamento de precatérios do governo federal tenha se concentrado no primeiro
trimestre. Com isso, 0 consumo pode seguir avancando, embora em ritmo mais moderado, mantendo aquecido
os pedidos a industria, beneficiando principalmente as categorias de produtos mais sensiveis a renda. Conforme
consta na tabela ao final dessa parte da andlise, projetamos que os setores de Alimentos e Bebidas devem ter
alta interanual de 1,0% e 1,2% no acumulado do segundo semestre, respectivamente.

No lado da oferta, o0 aumento do abate de bovinos deve seguir impulsionando a fabricacdo de produtos
alimenticios. Por outro lado, a seca e os incéndios recentes nos canaviais da regido Centro-Sul, em conjunto
com a antecipacdo da moagem, podem limitar a producao de acuUcar.

Ja para 2025, o salario minimo devera ter novo aumento acima da inflagdo, contudo, a massa de renda
deverd crescer em ritmo mais moderado do que vem sendo observado no ano corrente. Além disso, ndo deve
haver novo impulso tdo significativo sobre a demanda proveniente do pagamento de precatdrios do governo

federal. Dessa forma, a expectativa é de que setores da industria que produzem Bens N&o Duraveis anotem
crescimento moderado.

A instituicdo de um imposto de importacdo de 20% para itens de baixo valor (até 50 ddlares), que comecou
a valer em agosto ultimo, representa um ganho de competitividade relativa para as firmas domésticas. Dessa
forma, é possivel que alguns setores da industria que vinham sofrendo com a forte concorréncia dos importados
apresentem um desempenho mais robusto no segundo semestre. Na comparacéo com o0 mesmo periodo do ano
anterior, projetamos que o setor de Vestuario e Acessorios crescera 7,4% na segunda metade de 2024, enquanto
o setor de Artefatos de Couro, Artigos para Viagem e Calcados devera avancar 6,0% na mesma base de

comparacdo. Vale ressaltar que o imposto devera continuar favorecendo esses setores no ano que vem,
especialmente no 1° semestre.

Mais especificamente para Bens Duraveis, a rapida reconstrugcao da economia do Rio Grande do Sul, apés
a calamidade climéatica no més de maio, pode ser um fator positivo para a demanda. Em particular, a necessidade
de reposigdo de alguns produtos perdidos nas enchentes deve impulsionar a producao industrial nos proximos
meses — com efeito, esperamos que a producao no setor de Mobiliario tenha alta interanual expressiva de 11,2%
no acumulado do segundo semestre. Vale destacar que os ultimos dados apontam que a economia gaucha
recuou menos do que era esperado em maio e vem se recuperando em ritmo mais acelerado que o previsto. Ja
para o proximo ano a produgdo no setor de Mobilidrio devera mostrar notavel desaceleracdo, dada a base de
comparacao elevada e a antecipacao da demanda para o ano corrente.
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No caso da producéo de veiculos leves, a perspectiva também é positiva para 0s préximos meses por
conta da continuidade do avango dos licenciamentos, mas o cenario tem se mostrado mais desafiador,
principalmente em fungéo da conjuntura externa. A forte queda da atividade econémica na Argentina, na esteira
do ajuste macroecondmico promovido pelo atual governo, limita as exportacdes das fabricantes brasileiras, que
também recuam em outros mercados. Além disso, a penetracdo de importados chineses no Brasil e em outros
paises da América Latina também aumenta a competicéo e pressiona a producao das firmas domésticas.

Para 2025, projetamos crescimento ainda bastante relevante de 4,7% para Veiculos Automotores, Reboques
e Carrocerias. Essa expectativa decorre da continuidade do crescimento das vendas, do aumento gradual do
imposto de importacdo sobre veiculos elétricos e dos diversos planos de nacionalizacdo da producédo de
empresas internacionais, interrompendo o crescimento da penetracdo de importados.

Em relacdo aos Bens de Capital, a producao de veiculos pesados deve seguir se recuperando na esteira da
mudanca regulatéria no Ultimo ano, o que deverd levar a atividade Veiculos Automotores, Reboques e
Carrocerias a assinalar alta interanual importante no segundo semestre deste ano. Além disso, a producgéo de
Maquinas e Equipamentos apresenta viés de recuperagdo nos proximos meses, em funcdo do uso corrente
elevado da capacidade instalada na industria e da diluicdo do impulso negativo proveniente da menor producao
agricola nesta safra.

No préximo ano, é provavel que as safras das principais culturas agricolas brasileiras, como a soja e o milho,
voltem a apresentar crescimento. Com isso, a producéo de Bens de Capital destinados ao agronegdécio também
pode avancar em 2025. N&o se descarta, entretanto, que esse cendrio possa ser frustrado, em alguma medida,
por um impacto adverso das condi¢des climaticas.

Por fim, a expectativa de um bom ano para a construgéo civil, também em funcéo da reconstru¢do do Rio
Grande do Sul e dos maiores subsidios no d&mbito do Minha Casa Minha Vida, pode trazer um estimulo positivo
para alguns segmentos da industria: para o setor de Minerais Nao Metalicos, projetamos alta interanual de 6,1%
no segundo semestre, enquanto, para Produtos de Metal, Exceto Maquinas e Equipamentos, esperamos
crescimento de 4,2% no mesmo periodo.

Desafios

A maior incerteza sobre a evolu¢éo da taxa Selic nas proximas reunides do COPOM pode impactar o impulso
a demanda das familias proveniente do crédito no segundo semestre. Caso se materialize um cenario de novo
ciclo de alta dos juros, em conjunto com o endividamento ainda elevado, as vendas de Bens Semiduraveis e de
Bens Duraveis podem ser afetadas, reduzindo o estimulo para a producéo da inddstria. Esse movimento, aliado
a piora recente das condi¢8es financeiras, também pode impactar negativamente o investimento corporativo nos
proximos meses. O mesmo fator pode limitar o desempenho da atividade de Manutencdo, Recuperagéo e
Instalacdo de Maquinas e Equipamentos. Vale destacar que, mesmo que a taxa Selic volte a ser elevada na
proxima reunido, em setembro, ainda havera grande incerteza sobre a extensao do ciclo de alta dos juros e, por
consequéncia, sobre a atividade econdmica no préximo ano. De toda forma, tendo em vista as defasagens na
transmissdo da politica monetéria, € possivel que os setores mais dependentes do ciclo econdémico tenham
desempenho mais fraco ao longo de 2025.

Como ja mencionado, outro fator que pode atrapalhar o desempenho da indUstria € a piora das condi¢es
climaticas. Pode haver prejuizo para diversas culturas brasileiras, com impacto sobre a manipulacdo de
alimentos, além de aumento de custos diversos, com destaque para a energia elétrica.

Outro risco importante € uma eventual recessao da economia global. Desaceleracdes acentuadas dos EUA
e da China poderiam acirrar a concorréncia global de produtos industrializados. Neste cenario, os paises da
America Latina, ja afetados por questdes locais, poderiam reduzir ainda mais as importacdes do Brasil.
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2023 1°Semestre 2024 2° Semestre 2024
Var% "Contr'ibuicéo Var% "“"éér'i't}'i‘buiqéo Var %... Mmﬁf&htribuiqao —— Contribui(;éﬁu

| | (p-p.) (p.p.) (p-p) (p.p.)
Indistria Geral 100,0 0,1 0,1 2,6 2,6 Bi5 35 21 21
Industrias Extrativas 14,6 71 1,0 2,1 03 08 0,1 2,6 04
Indistrias de Transformagao 85,4 -1,0 -0,9 2,7 2,3 4,1 34 2,1 1,7
Alimentos 151 3,9 0,6 47 0,7 10 0,2 1,7 0,3
Bebidas 3,0 09 0,0 43 0,1 1,2 0,0 15 0,0
Fumo 0,4 45 0,0 -0,2 0,0 43 0,0 0,6 0,0
Téxtl 13 1,0 0,0 24 0,0 4.8 01 2,0 0,0
Vestuario e Acessorios 2,0 -75 -0,2 -0,5 0,0 7.4 0,1 1,8 0,0
Artefatos de Couro, Artigos para Viagem e Cal¢cados 14 -0,9 0,0 25 0,0 6,0 0,1 25 0,0
Madeira 1,1 -6,9 -0,1 8,3 0,1 57 0,1 33 0,0
Celulose, Papel e Produtos de Papel 3,7 -2,0 -0,1 5,0 0,2 4,7 0,2 32 0,1
Impresséo e Reprodugéo de Gravagdes 0,6 78 0,0 -1,1 0,0 4.4 0,0 15 0,0
Coque, Derivados do Petréleo e Biocombustiveis 13,5 6,1 0,8 B3] 0,5 0,5 0,1 14 0,2
Produtos Quimicos 7.4 -5,8 -0,4 0,0 0,0 25 0,2 1,7 0,1
Farmoquimicos e Farmacéuticos 2,4 -15 0,0 -5,9 -0,2 75 0,2 1,3 0,0
Borracha e Plastico 34 1,1 0,0 3.8 0,1 59 0,2 2,0 0,1
Minerais ndo Metalicos 2,7 -6,1 -0,2 21 0,1 6,1 0,1 2,1 0,1
Metalurgia 4,9 -2,9 -0,1 -0,6 0,0 2,6 0,1 2,0 0,1
Produtos de Metal, Exceto Maquinas e Equipamentos 3,0 -3,3 -0,1 1,3 0,0 4,2 0,1 2,0 0,1
Informética, Produtos Eletronicos e Opticos 2,0 -11,1 -0,2 8,4 0,2 17,4 0,3 2,1 0,0
Maquinas, Aparelhos e Materiais Elétricos 23 -10,2 -0,2 10,0 0,2 9,0 0,2 1,8 0,0
Maquinas e Equipamentos 3,8 -74 -0,3 -2,0 -0,1 4,2 0,1 2,2 0,1
Veiculos Automotores, Reboques e Carrocerias 6,2 -7.1 -0,4 4,9 0,3 14,5 0.8 4,7 0,3
Outros Equipamentos de Transporte 1,1 6,8 0,1 11,6 0,1 6,7 0,1 3,7 0,0
Mobiliario 1,1 -1,3 0,0 57 0,1 11,2 0,1 15 0,0
Diversos 1,2 -84 -0,1 55 -0,1 3,7 0,0 13 0,0
Manutencdo, Reparagéo e Instalacdo de Mag. e Equip. 1.6 -1,9 0,0 -45 -0,1 0,3 0,0 15 0,0

Pequenos negécios

E possivel analisar o desempenho e as perspectivas setoriais da industria com abertura por porte das
empresas, por meio do cruzamento de microdados de emprego formal da Relacdo Anual de Informacdes Sociais
(RAIS) e do Cadastro Geral de Empregados e Desempregados (CAGED). Os gréficos ao final desta andlise
ilustram as principais informagdes levantadas. Cabe destacar que os nimeros apresentados consideram as
seguintes definicdes: microempresas (MEs) possuem até 19 empregados; empresas de pequeno porte (EPPs)
tém entre 20 e 99 empregados; e empresas de médio porte (EMPs) possuem entre 100 e 499 empregados.

Em primeiro lugar, vale notar que o setor de Fabricag&o de Produtos Alimenticios possui a maior participacao
no mercado de trabalho formal da inddstria para todos os portes analisados. Essa atividade também teve
crescimento acima da média do nimero de ocupados entre junho de 2023 e junho de 2024, o que aponta para
um cenario de robustez da demanda. Com a expectativa de que a massa de renda e o consumo das familias
sigam fortes no segundo semestre e as condic¢des de oferta favoraveis, a producao industrial de alimentos deve
seguir robusta, favorecendo o desempenho das firmas de pequeno e médio porte no curto prazo. J4 em 2025 o
crescimento desse setor deve convergir para um ritmo mais moderado, com a desaceleracdo da renda das
familias.

Por sua vez, o setor de Confeccdo de Artigos de Vestuario e Acessorios possui participagdo relevante,
principalmente entre as MEs e EPPs. Nos 12 meses até junho, esse setor teve queda importante do nimero de
ocupados formais, 0 que pode estar associado a intensificacdo da competicdo com plataformas de varejo
internacionais. De toda forma, a instituicdo do imposto de importag&o sobre itens de baixo valor a partir de agosto
pode beneficiar a demanda por produtos domésticos, impulsionando o resultado das firmas de menor porte na
segunda metade de 2024 e também no inicio de 2025.

Ja o setor de Fabricacédo de Moveis predomina principalmente entre as MEs. Como se vé nos graficos abaixo,
essa atividade anotou queda interanual da ocupac¢do formal em junho, o que sugere um desempenho recente
relativamente negativo. No entanto, a recomposicao dos estoques de bens duraveis das familias apoés as
enchentes no Rio Grande do Sul constitui um importante fator a impulsionar a demanda desse segmento no
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segundo semestre, principalmente para as firmas que atuam na propria regido. J4 em 2025 o crescimento
do setor deve ser mais moderado, em funcdo da antecipacdo das compras para o0 ano corrente.

No tocante aos Bens de Capital, a Manutencdo, Reparacao e Instalacdo de Maquinas e Equipamentos se
destaca, especialmente, entre as MEs. Apesar do desempenho recente favoravel, a producdo neste setor
dependera da perspectiva para o investimento nos préximos meses. Dessa forma, um risco relevante a ser
monitorado é a possibilidade de alta da taxa Selic, que reduziria o incentivo para gastos das empresas com 0
estoque de capital principalmente no horizonte do préximo ano.

Por fim, entre os Bens intermediarios, a Fabricacdo de Produtos de Metal assinalou crescimento da ocupacao
nos 12 meses até junho, embora em ritmo apenas moderado. No segundo semestre, essa atividade pode mostrar
desempenho mais forte, puxada pela expectativa de um bom ano para a construcao civil, o que beneficiaria
principalmente as MEs e as EPPs.

Participacao no estoque de trabalhadores por setor

Microempresa
Fonte: RAIS/ CAGED. Elaboracdo: LCA
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Var. % YoY do estoque de trabalhadores
Microempresa
Fonte: RAIS/ CAGED. Elaboracdo: LCA
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Pequeno porte
Fonte: RAIS/ CAGED. Elaboracdo: LCA

26,6%

15,5%

10,5%
8,4%
I I ° 7.8% 72% 56% 53% 45% 44% 44%
l l I i l B B



Relatério Macro LCA

Var. % YoY do estoque de trabalhadores
Pequeno porte
Fonte: RAIS/ CAGED. Elaboracdo: LCA
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Medio porte
Fonte: RAIS/ CAGED. Elaboracdo: LCA
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Var. % YoY do estoque de trabalhadores
Medio porte
Fonte: RAIS/ CAGED. Elaboracdo: LCA

5,1%
3,7%
31%  3,0% o
L9%  16%
1
i =
o] o ] & 5 > " &
& & & & & & & &
NG Q N &t £ < &
e ¢ & & ® & &
o 5 X S R
s <9 B <0 > %0
O 5 ) ) ) 8
i © Ob ¢ ) Q,Q' O
Q’O‘\ 0‘3’ L Q‘K '_‘\f, é‘b}
< &£ N
< & N\



