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2024 devera corresponder a mais um ano de surpresa positiva

Crescimento anual do PIB
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Fonte: elaboracao FIESP a partir de dados do IBGE e do Banco Central/Boletim Focus.



Recuperacao da indistria em 2024

Decomposicao do Crescimento da Producao da Indiistria de

Transformacao
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Fonte: elaboracao FIESP.

m Condicgoes Financeiras
Incerteza Economica
Credito

m Inércia

Fatores que impulsionaram a
indistria em 2024

O mercado de trabalho
aquecido, a expansao da renda e
0 aumento das concessoes de
crédito favoreceram a inddstria.
Também atuaram como forcas
positivas a continuidade da
normalizacao das cadeias de
insumos e a reducao da
incerteza economica.

As condicoes financeiras
atuaram como freio a
atividade industrial

As condicoes financeiras
restritivas  foram elemento
adverso. Ademais, a piora das
condicoes financeiras no final de
2024 deve perdurar em 2025.
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Setores da Indistria de Transformacao
Mais ou Menos Sensiveis ao Crédito

Dados dessazonalizados - Base: 2022 = 100
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Recuperacao da indistria em 2024
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Menos sensiveis ===Mais sensiveis

elaboragao FIESP a partir de dados do IBGE e do Banco Central do Brasil.

set/22

jun/23

mar/24

dez/24

Mais sensiveis
ao credito

A abertura por segmentos da
indlstria de transformacao indica
que em 2024 o setor foi puxado pela
retomada do grupo mais sensivel ao
crédito, que inclui, por exemplo,
veiculos, moveis e maquinas e
equipamentos.

Menos sensiveis
ao credito

Os segmentos menos sensiveis ao
credito (e mais sensiveis a renda)
continuaram sua trajetoria de
crescimento, que ja era observada
antes de 2024. Pertencem a esse
grupo os segmentos de alimentos e
petroleo e biocombustiveis, por
exemplo.



O que explica as surpresas positivas recorrentes do PIB?



Forte crescimento da renda nos ultimos anos

Crescimento anual da Massa Salarial Decomposicao do crescimento anual da
Ampliada Massa Salarial Ampliada
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Fonte: elaboracao FIESP.
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Desaceleracao da atividade no final de 2024

FIESP DATA TRACKER Projecio o 5 PIB , ,
OFERTA Var. (%) em relacio ao trimestre anterior 40 tri/24 Variacao em relagao ao trimestre anterior (%)
AGROPECUARIA Agropecuaria 0,3 1.4
IndUstrias extrativas 0,5
Indistrias de transformacao 10,3
INDUSTRIA  Eletricidade, gas, agua e esgoto §-0,4
Construgao 1,9
Total 0,3
Comercio 0,1
Transporte, armazenagem e correio 4
Informagao e comunicagao 10,4
Atividades financeiras e seguros 10,5
SERVICOS  \ividades Imobiliarias 1,1
Outras atividades de servicos 0,8
Administragao publica -0,1
Total 0,6
PIB 0,5 3 = = =
Consumo das Familias -0,4 g ﬁ g g
Consumo do Governo [| -0,2 N 8 < g
DEMANDA Formacao Bruta de Capital Fixo 31,3
EXportacio -0 Com este resultado do PIB no 4°
Importacio 103 trimestre/24, o carry over para 2025

seria de +1,1%

Fonte: elaboracao FIESP. Estimativas atualizadas em 13/02/2025.



Sinais de acomodacao da atividade no final do ano

Atividades Economicas
Dados dessazonalizados - Média movel de trés meses
Base: Jan/22 = 100
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Fonte: elaboracao FIESP a partir de dados do IBGE.
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Queda dos indicadores de confian¢a

Indices de Confianca Setoriais
105 Series dessazonalizadas
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Fonte: elaboracao FIESP a partir de dados da FGV-IBRE.
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Cenario prospectivo para 2025

O quadro esperado a frente € de continuidade de desaceleracao do
PIB, devido, em grande medida, as condicoes financeiras mais
restritivas e ao menor impulso fiscal.

Um dos fatores que tendem a contribuir para a piora das condicoes
financeiras é a retomada do aperto monetario.

Além disso, o cenario externo a frente devera ser mais desafiador,
caracterizado por juros internacionais mais elevados e dolar forte.



Expectativa de juros elevados e IPCA acima da meta de inflacao

2025 2026 2027

$ (legg?s) 6,00 600 5,90

/>

S IPCA (%) 5,60 4,35 4,00

@ Selic(%) » 1500 12,50 10,50

Fonte: elaboracao FIESP a partir de dados do Banco Central/Boletim Focus.



Alguns fatores podem contrabalancear os efeitos adversos
do menor impulso fiscal e do maior aperto das condigoes
financeiras

15



A acomodacao suave do mercado de trabalho e a continuidade do crescimento da
massa salarial

Taxa de Desemprego

Em % - Dados dessazonalizados
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Fonte: elaboracao FIESP a partir de dados do IBGE.
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Possiveis surpresas altistas de setores menos sensiveis ao ciclo economico

PIB Agropecuaria
Variagao sobre o ano anterior

16.3%

Projecao

-2.5%

2023 2024

Fonte: elaboracao FIESP a partir de dados do IBGE, MAPA e USDA.

6.7%

2025

Valor Adicionado - Agropecuaria -

Projecoes anuais
2024 2025
Pecuaria 8,8% 0,6%
Agricultura -3,3% 9,7%
Soja -4,6% 15,4%
Milho -12,5% 5,1%
Cana-de- -0,9% 1,3%
acucar
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Investimento publico e privado em aceleragao

Investimento em infraestrutura
Em RS bilhoes - Precos constantes de 2024
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Fonte: elaboracao FIESP a partir de dados da ABDIB.

Exclui 6leo e gas.
*2024: Projecao ABDIB.



Desaceleracao do crescimento em 2025

Produto Interno Bruto - PIB
Variacao anual (%)
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Fonte: elaboracao FIESP a partir de dados do IBGE.
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Abertura das projecoes do PIB em 2025

Indistria de Transformacao

A Industria de Transformacao devera apresentar desaceleracdao em 2025 (+1,1%), sobretudo em fungao do
aumento dos juros e do aperto das condig¢oes financeiras.

Construcao Civil

A Construcao Civil também devera apresentar um crescimento menor em 2025 (+1,5%), devido aos efeitos
adversos da elevada taxa de juros, limitagoes do financiamento e pressoes sobre os custos.

Servicos

O setor de Servicos devera continuar resiliente, embora seja esperado arrefecimento em 2025 (+1,7%).

Consumo e Investimentos

Em 2025, devera ser observada uma acomodagao do Consumo das Familias (+2,1%) e dos Investimentos -
FBCF (+1,9%), ap6s forte desempenho em 2024.
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Comportamento da inflacao e politica monetaria

Inflacao ao Consumidor (IPCA)

Variacao em 12 meses (%)
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Fonte: elaboracao FIESP a partir de dados do do IBGE e do Banco Central.
Expectativa da taxa Selic: Banco Central/Boletim Focus.
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O que esperar para o INPC em 2025?

Resultado do INPC
Variacao em 12 meses - em %
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Fonte: elaboracao FIESP a partir de dados do do IBGE.
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Abertura das projecoes do PIB em 2025

PROJECAO ANUAL FIESP Realizado Projecao Projecao
OFERTA Var. (%) Anual 2023 2024 2025
AGROPECUARIA Agropecuaria . 163 3 -25 L 67
IndUstrias extrativas 9.2 1.3 2.5
Indlstrias de transformacao -1.3 3.6 1.1
INDUSTRIA  Eletricidade, gas, agua e esgoto 5.8 3.9 1.2
Construcao -0.3 4.0 1.5
Total 13 3.3 14
SERVICOS __Servicos L] 2.8 HEX to17
PIB (Oferta) HEY L |35 L 2.0
Consumo das Familias 3.2 5.0 2.1
Consumo do Governo 3.8 1.8 1.6
DEMANDA Formacao Bruta de Capital Fixo -3.0 6.5 1.9
Exportacao 8.9 4.0 2.3
Importacao -1.2 13.7 3.9

Fonte: elaboracao FIESP. Estimativas atualizadas em 20/01/2025.
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