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Perspectivas para os servigos em 2025

Contexto

Em 2023, a receita real de prestacdo de servigos avancou 2,9% na compara¢cdo com o ano anterior, de
acordo com a Pesquisa Mensal de Servicos (PMS), do IBGE. Esse crescimento veio apds a recuperacao, nos
dois anos anteriores, dos impactos negativos associados a pandemia de coronavirus, que assolou principalmente
0S Servigos presenciais.

Ja em 2024, nossa projecdo aponta que o setor de servigos deve ter crescido 3,2%. Em especial, alguns
servicos mais prestados as familias devem ter avangado em ritmo acima da média, muito em funcdo do bom
momento vivido pelo mercado de trabalho e pela melhora do quadro de crédito as familias, especialmente no
inicio do ultimo ano. Outras atividades também tiveram crescimento importante, com destaque para a parte dos
servigos mais ligados a Telecomunicacdes e Tecnologia da Informacao.

Por sua vez, o pior resultado entre os segmentos de Servicos em 2024 deve ter vindo de Transporte
Terrestre, cujareceita real deve ter recuado na comparagédo a 2023. Essa piora esteve associada, principalmente,
a menor producéo agricola observada para cultivos relevantes no ultimo ano, o que influencia negativamente a
demanda pelo transporte de cargas.

Setor de servigos
Crescimento anual. Fonte: IBGE. Elaboragdo: LCA
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Perspectivas

No curto prazo, as perspectivas para o setor de servigos se mostram um pouco mais pessimistas. O PMI! de
servicos anotou 47,6 em janeiro, ficando abaixo do nivel neutro (50) pela primeira vez em 16 meses. Em
particular, os respondentes da pesquisa apontaram para um enfraquecimento da demanda em conjunto com um
aumento das pressées de custo, na esteira da elevacao da taxa de cambio em relacéo ao dolar.

Na mesma linha, a confianca do setor de servicos, consolidada pela FGV, teve queda importante entre
dezembro e janeiro, ficando abaixo da média de 2024. Em especial, o indicador apontou quedas tanto da
demanda atual quanto da demanda prevista nos proximos trés meses, 0 que traz um viés de baixa para o
faturamento do setor de servi¢os no curto prazo.

PMI de servigos Confianga de servigos
Série com ajuste sazonal. Série com ajuste sazonal, Jan/22 = 100.
Fonte: S&P. Elaboragdo: LCA Fonte: FGV. Elaboracdo: LCA
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Ao longo de 2025, esperamos que a massa de renda das familias, ampliada por transferéncias
governamentais, avance 2,8% em termos reais, influenciada pelo reajuste do salario minimo em 2,5% acima da
inflacdo. Esse crescimento, no entanto, devera vir bem abaixo da taxa de 7,2% anotada para 2024, o que significa
um impulso menor para a demanda, especialmente entre os Servigcos Prestados as Familias, para o qual
projetamos alta de apenas 1,2% em 2025.

Outro fator que deve influenciar negativamente os Servigcos Prestados as Familias é a evolugdo esperada
para a taxa de juros. Com efeito, a taxa Selic devera ser elevada para 15,0% a.a. até meados do ano, o que
pressionara o custo do crédito. E esperado que familias mais endividadas tenham de reduzir o consumo.
Ademais, as empresas do setor de servigcos que possuem atendimento presencial e, portanto, tiveram de se
endividar para arcar com as perdas de receita ao longo da pandemia, deverdo enfrentar maiores dificuldades
para refinanciar este passivo.

Especificamente, o setor de Servicos de Alimentacao também devera enfrentar maiores dificuldades no curto
prazo. Isso porque a inflag&o de alimentos no domicilio teve forte alta nos Gltimos meses, o que deve pressionar
0s custos do setor e gerar repasses ao consumidor final, possivelmente com alguma perda em termos de volume
de vendas.

Por outro lado, os Servicos de Alojamento podem ter uma evolugcdo mais positiva da receita em 2025. Com
a forte desvalorizagao da taxa de cambio em 2024 (ainda que parcialmente devolvida no inicio deste ano), o
setor hoteleiro doméstico se torna relativamente mais atrativo em relagdo ao internacional, o que tende a
favorecer a demanda adiante.

' O PMI de servicos é um indicador econémico, compilado pela S&P Global junto a executivos de compras de diversas
empresas, que reflete o volume de atividade no setor. Uma leitura acima de 50 indica um aumento da atividade frente ao
més anterior, enquanto uma leitura abaixo de 50 sugere uma retracao.
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Variagdo da massa de renda real* (%)
Fontes: IBGE, MTE, CEF. Elaboragao: LCA
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* Ocupagao, Beneficios Previdenciarios e Transf. (Bolsa Familia / Auxilio Brasil / Auxilio Emergencial)

Ja os Servicos de Informacdo e Comunicagdo devem crescer 3,0% em 2025, acima da média do setor de
servigcos, como também foi o caso nos ultimos dois anos. Esse grupo, que inclui atividades como Tecnologia da
Informacéo e Telecomunicacdes, tem se beneficiado da digitalizacdo acelerada da economia, principalmente na
esteira das mudangas de comportamento com a pandemia. Ademais, a atividade de Telecomunica¢es também
deve abrir novas fontes de receita com a implanta¢do do 5G — de acordo com a Anatel, 15,2% dos acessos de
telefonia mével foram feitos por meio do 5G em dezembro de 2024, e essa proporcado deverd continuar
avancando nos proximos meses.

J& no grupo de Servicos Profissionais, Administrativos e Complementares, onde predominam servigos
prestados as empresas, o crescimento devera ser de apenas 1,4% em 2025. Esperamos que a demanda nesse
segmento seja negativamente afetada pela forte piora das condi¢Bes financeiras no final do dltimo ano, com a
taxa Selic alcancando patamar bastante restritivo, e pela confianca baixa entre empresarios de diversos
segmentos.

Por ultimo, projetamos que o grupo de Transportes, Servi¢cos Auxiliares aos Transportes e Correio devera
assinalar o crescimento mais forte em 2025 (3,4%). Essa perspectiva decorre, principalmente, da expectativa de
alta forte da producéo agricola — de acordo com o Ultimo prognéstico do IBGE, a safra de cereais, leguminosas
e oleaginosas devera avancar 10,2% em 2025, com destaque para a soja, 0 que elevara a demanda por
transporte de cargas. Outro impulso importante devera vir da indlstria extrativa, que também devera ter
crescimento relevante em 2025, com destaque para o setor de 6leo e gas?.

Vale destacar que, embora 0s servicos de transportes possam ter elevado crescimento agregado, o
desempenho entre regiées devera ser bastante heterogéneo. Aquelas com maior predominancia de atividade
agricola ou ligadas a extracdo de Oleo e gas devem ser majoritariamente beneficiadas. Em outras regides, no
entanto, a receita real dos servigos de transportes podera crescer bem menos em 2025, na esteira de uma
demanda menos pujante da industria, do comércio e da construcao civil, que sdo setores mais negativamente
impactados pelo aperto monetario.

2 Na PMS, o Transporte Dutoviario, importante para o escoamento de 6leo e gas, esta incluido no grupo de Outros
Segmentos do Transporte Terrestre.
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Evolugdo das estimativas de safra de cereais, leguminosas e oleaginosas
Em milhoes de toneladas. Fonte: LSPA-IBGE. Elaboragao: LCA.
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PROJECOES
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Servigos - Volume (PMS) 1,0% -7,8% 10,9% 8,3% 2,9% 3,2% 2,5%
Servigos Prestados as Familias 2,8% -35,6% 18,2% 24,0% 5,0% 4,2% 1,2%
Servigos de Informagdo e Comunicagdo 3,2% -1,6% 9,5% 3,3% 3,6% 6,4% 3,0%
Servigos Profissionais, Administrativos e Complementares 0,6% -11,4% 7,4% 7,7% 5,9% 6,4% 1,4%
Transportes, Servigos Auxiliares aos Transportes e Correio -2,5% -7,6% 15,2% 13,3% 1,5% -0,6% 3,4%
Outros Servigos 5,9% 6,8% 5,0% -2,1% -1,8% 1,8% 1,6%

Pequenos negécios

E possivel analisar o desempenho e as perspectivas dos setores de servicos, com abertura por porte das
empresas, por meio do cruzamento de microdados de emprego formal da Relagcdo Anual de Informacgfes Sociais
(RAIS) e do Cadastro Geral de Empregados e Desempregados (CAGED). Cabe destacar que os numeros
apresentados consideram as seguintes definicdes: microempresas (MEs) tém até 9 empregados; empresas de
pequeno porte (EPPs) tém entre 10 e 49 empregados; e empresas de médio porte (EMPs) contam entre 50 e 99
empregados.

Apesar do crescimento da receita real de servigos mostrado pela PMS, a evolu¢cdo do emprego formal
apresenta certa heterogeneidade. Tomando a variagédo interanual em dezembro, apenas as EMPs tiveram
crescimento de magnitude relevante, equivalente a 1,9%. Ja as EPPs ficaram préximas da estabilidade, enquanto
as MEs anotaram queda de 1,0%.

Estoque de trabalhadores nos servigos
Variac&do interanual em Dez/24. Fonte: RAIS/ CAGED. Elaboragdo: LCA

1,9%

0,2%

-1,0%

Microempresa Pequeno porte Médio porte



Relatério Macro LCA

Participagao no estoque de trabalhadores por setor de servigos

Microempresa
Fonte: RAIS/ CAGED. Elaboragéo: LCA
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Participagao no estoque de trabalhadores por setor de servigos

Pequeno porte
Fonte: RAIS/ CAGED. Elaboragdo: LCA
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Participacdo no estoque de trabalhadores por setor de servigos

Médio porte
Fonte: RAIS/ CAGED. Elaboragdo: LCA
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O setor de Servigos de Alimentacéo é o que possui a maior participacéo entre as MEs e as EPPs. Nesses
dois recortes, o0 setor apresentou forte queda interanual do emprego formal em dezembro. Apesar da PMS
mostrar crescimento da receita, o impacto nas margens com aumento do preco de alimentos e elevagéo do custo
do crédito pode estar levando ao fechamento de pequenos negdcios. Prospectivamente, essa situacdo devera
se agravar, dada a perspectiva de novas altas da taxa Selic.
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Estoque de trabalhadores - Alimentacéo
Variagdo interanual em Dez/24. Fonte: RAIS/ CAGED. Elaboragdo: LCA
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Ainda dentro dos servicos direcionados ao consumidor final, o segmento de Alojamento também teve
variacdo interanual negativa entre MEs e EPPs. Neste caso, as perspectivas para 0s pequenos negécios sao
mais positivas, na medida em que a taxa de cambio elevada favorece o turismo doméstico; por outro lado, o
menor crescimento da massa de renda pode moderar a demanda total por turismo.

Outros servigcos com participacdo elevada entre pequenos negdécios sdo os Servigos de Apoio Administrativo
e o0s Servigos para Edificios. Essas atividades anotaram varia¢des interanuais majoritariamente positivas para o
emprego formal em dezembro, dentro dos portes analisados, na esteira do crescimento da atividade econémica.
No entanto, as perspectivas devem se tornar mais desafiadoras em 2025, muito por conta da piora das condi¢des
financeiras.

Estoque de trabalhadores
Variagdo interanual em Dez/24. Fonte: RAIS/ CAGED. Elaboragdo: LCA
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J& o emprego formal nos Servicos de Transporte Terrestre mostrou certa resiliéncia em dezembro, com
desempenho acima da média entre as MEs e as EPPs. Como destacado, as empresas que atendem as regifes
mais relevantes na producdo agricola e na indastria extrativa deverdo mostrar forte acelera¢do do crescimento
ao longo de 2025.

Estoque de trabalhadores - Transporte Terrestre
Variagdo interanual em Dez/24. Fonte: RAIS/ CAGED. Elaboragdo: LCA
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Por fim, sdo apresentadas abaixo as varia¢des interanuais do emprego formal para as atividades com
maior participagdo no total do setor de servicos, para cada porte analisado, no més de dezembro.

Estoque de trabalhadores
Microempresa
Variac&do interanual em Dez/24. Fonte: RAIS/ CAGED. Elaboragdo: LCA
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Estoque de trabalhadores
Pequeno porte
Variagdo interanual em Dez/24. Fonte: RAIS/ CAGED. Elaboragdo: LCA
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Estoque de trabalhadores
Médio porte
Variagdo interanual em Dez/24. Fonte: RAIS/ CAGED. Elaboragdo: LCA
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