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A indastria de transformacgéo
patina no segundo semestre

A indUstria de transformagéo brasileira, em 2025, ndo
repetird os bons resultados de 2024 e, por mais um
ano, permanecerd longe do seu melhor momento, em
2012. Se problemas de longo prazo permanecem
como obstdaculos, o curto prazo oferece as razdes
mais importantes para o modesto desempenho fabril
neste ano. Dentre eles, destaca-se a elevadissima
taxa basica de juros (15% a.0.) que consumiu, em 2024,
31,9% de toda receita do Governo Central e permite
existir uma taxa de juros real acima de 10% a.a.
Sucintamente, um percentual que inviabiliza grande
volume dos investimentos necessdrios ao padis, sejom
eles privados ou publicos.

Sob esse tacdo, a industria de transformagdo mostrou
sinais de stress j@ no final de 2024 que, confirmados
em 2025, iniciaram intenso declinio do ISEl (Tndice ABDI
de Sustentabilidade da Expansdo Industriol). Assim,
como mostra o Gréfico 1, o ISEI, que cresceu desde
meados de 2023 e alcangara os maiores valores no
segundo semestre de 2024, chegando a 104,0 pontos
em novembro, a partir de janeiro de 2025 deixou
evidente que o impulso de expansdo da industria
diminuiu a cada més até o patamar atual: 98,3
pontos. Isto &, abaixo de 100, indicando elevado risco
de desempenho negativo nos préximos meses.

O quadro se tornou especialmente preocupante,
porque, a partir de margo, por questées sazonais,
espera-se que o setor fabril obtenha seu melhor
desempenho, crescendo sua produgdo até outubro.
Os numeros da PIM-PF, para a série sem ajuste
sazonal indicam, todavia, que, em 2025, o pico de
producdo foi alcangcado em julho, a partir de quando
permaneceu estdvel. Para a série com ajuste sazonal,
a desaceleracdo da atividade é ainda mais visivel,
pois, desde abiril, a produgdo estéd no mesmo
patamar. Ou seja, muito cedo no ano, a produgdo
industrial brasileira parou de crescer.

Nesse sentido, o ISEI confirma que a indUstria de
transformacdo brasileira enfrenta grave estresse,
incapaz de reagir aos problemas causados pela
elevadissima taxa de juros e a reconfiguragéo da
distribuicdo internacional do trabalho, cujo maior
expoente é a China.

Apesar disso, chama a ateng¢do que a mesma
industria de transformagdo tenha gerado 288,9 mil
postos liquidos de trabalho entre janeiro e setembro
de 2025, totalizando novo recorde histérico de estoque
de emprego na atividade: 8,4 milhées de
trabalhadores.

Isso pode significar que setores intensivos em mdéo de obra estdo crescendo mais répido do que setores

intensivos em capital, com consequéncias sobre a produtividade da economia.
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Grafico 1 - Evolugdo do indice ABDI de Sustentabilidade da Expanséo Industrial
(1SEl1), janeiro/2022 a agosto/2025
(em pontos)
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Fonte: Unidade de Monitoramento e Avaliagdo (UMA) / ABDI

A demanda sustenta o crescimento industrial,
mas jé mostra sinais de esgotamento

Os indicadores da produc¢do fabril brasileira
repercutem o cendrio delicado da economia nacional.
H& um ambiente repleto de desafios, onde se destaca
a elevadissima taxa de bdsica de juros e a
reconfiguracdo da diviséo internacional do trabalho,
refreando a expansdo da indUstria de transformacdo
a partir do desestimulo ao investimento.

Ao mesmo tempo, a demanda continua a
expandir-se, sustentada nos muito bons resultados
do mercado de trabalho, que avanga na elevagdo do
rendimento médio real da méo de obra e na menor
taxa de desocupagdo da série histérica (ver Boletim
Conjuntura Industrial n.3).

Diante disso, & importante identificar quais poténcias deixaram de sustentar a expansdo industrial do
Brasil ao longo de 2025. Para isso, os trés subindices que compéem o ISEI (o ICED, o 1QCI e o ICE)
representam trés dimensées fundamentais, capazes de explicar a dindmica da producdo fabril nacional

e arecente perda de vigor.

Grafico 2

Evolugéio do ICED, janeiro/2022 a agosto/2025
(em pontos)

Fonte: Unidade de Monitoramento e Avaliagéo (UMA/ABDI)

Oindice de Crescimento Esperado da
Demanda (ICED), por exemplo, embora se
mantenha no campo positivo (101,1 pontos),
esbogou estancar a queda apenas em agosto,
depois de meses seguidos de declinio (Grafico
2). A produgdo industrial para consumo voltou,
porém, em setembro, ao campo negativo na
comparacdo més a més e comparado ao
mesmo més do ano anterior. Diante disso e dos
dados de crédito, projeta-se que a demanda
continuaré a ser o indicador mais positivo para
a expansdo industrial, embora seu
enfraquecimento j& seja perceptivel.

Cabe lembrar que, em razdo do bom momento no mercado de trabalho e por razées sazonais, como
a proximidade do Natal, as vendas devem mostrar os melhores resultados dos Ultimos anos em

novembro e dezembro.

O indice de Qualidade do Crescimento
Industrial (IQCI) também mostrou declinio
acentuado ao longo de 2025, chegando ao
seu pior momento em agosto (97,3 pontos).
Os dados apontam que o fraco
desempenho do faturamento € uma das
principais razées para a debilidade do
indicador. Nesse sentido, o fato do IQCI
afundar em valores abaixo de 100 pontos
assinala que a indUstria de transformagdo
ndo deve recuperar, até fim do ano, a
dinémica vivida em 2024 (Gréfico 3).

Grafico 3

Evolugdio do IQCI, janeiro/2022 a agosto/2025
(em pontos)

Fonte: Unidade de Monitoramento e Avaliagdo (UMA/ABDI)

O pior resultado ficou, mais uma vez, com o indice de Comércio Exterior (ICE). Embora ja ndo seja o Gnico
subindice a situar-se no campo abaixo dos 100 pontos, o ICE se destaca negativamente por duas razées:

envolve varidveis que ndo estdo sob controle dos agentes privados ou do governo brasileiro;

reflete um mundo que estd se transformando e redesenhando, ndo apenas a tecnologia, mas a

divisdo internacional do trabalho.

Grafico 4

Evolugéio do ICE, janeiro[2022 a agosto/2025
(em pontos)

Nesse sentido, caso o Brasil mantenha seus
passos lentos, serd relegado a fornecedor de
bens simples ao mundo, voltando ao
passado, quando dependia dos humores do
mercado internacional para gerar renda e
emprego aqui. O indice, em resumo, aponta
para continuidade do cendrio, implicando
em deteriorac¢do da situagdo externa do
pais (Grafico 4).

Por tudo isso, os subindices do ISEl sinalizam, hoje, que os estimulos & expanséo da produgdo industrial nacional fluem somente
a partir do consumo das familias, dos estimulos crediticios dos bancos publicos e da politica fiscal do governo. Pelo lado do
capital, diferentemente, as finangas ganham espago cada vez maiores & produgdo. Internacionalmentte, por fim, o mundo se

transforma répido, gerando projegdes instaveis para o futuro.

Método de
cdlculo do ISEI

ISEI (indice ABDI de Sustentabilidade da
Expansdo Industrial) avalia o potencial
desempenho da industria para o préximo
trimestre. O valor é a média ponderada
dos subindices ICED, o ICQIl e ICE.

ICED (indice de Crescimento Esperado da Demanda)
estima a flutuagdo potencial da demanda interna do pais.
(ICED > 100 = cenério positivo).

IQCI (indice de Qualidade do Crescimento Industrial)
investiga a for¢a ou a fragilidade da indUstria no trimestre.

(1qC1 > 100 = cendrio positivo).

ICE (indice de Comércio Exterior)

aprecia o impacto do comércio exterior sobre o crescimento industrial.

(ISEI > 100 = cendrio positivo).

(ICE > 100 = cenério positivo).
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