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Demanda interna insuficiente ganha
importancia nas principais preocupacoes

dos empresarios

Demanda interna insuficiente ganhou
importancia entre os principais
problemas enfrentados pelos
empresarios industriais entre o0 2° e 3°
trimestres de 2026, passando da quarta
para a segunda posicdo do ranking de
principais problemas, atrds somente de
elevada carga tributéria. Importante
ainda destacar que, ao mesmo tempo, a
assinalacdo do problema competicdo com
importados alcancou a maior assinalacao
da série e a inadimpléncia dos clientes, a
maior desde o 2° trimestre de 2020.

Principais problemas enfrentados pela Indistria
Percentual do total de empresas industriais que apontam o problema como um dos principais enfrentados no trimestre (%)
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Essa preocupacdo ocorre em um contexto de atividade
industrial fraca e acimulo indesejado de estoques. O

indice de evolucdo da producédo de setembro mostra que

0s empresarios veem novo enfraquecimento da atividade
industrial, apés um agosto especialmente fraco, enquanto o
indice de estoque efetivo em relacdo ao planejado reporta
um acimulo crescente de estoques indesejados ao longo do
3° trimestre e atingiu o maior valor desde outubro de 2023.

Além disso, os indicadores de condicbes financeiras revelam
um cendrio adverso que ndo é novo, mas estd se agravando.
O maior exemplo disso é a avaliacdo dos empresarios acerca
de sua margem de lucro, que é a pior desde a pandemia.
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*Na pesquisa é solicitado que o empresario marque até trés itens que constituiram problemas reais para a sua empresa. Desta forma, a soma dos percentuais supera 100%.
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Refletindo esse cenario, as expectativas
dos empresarios industriais para os
proximos seis meses revelam cautela. Os
indices de expectativa mostraram poucas
alteracbes na passagem de setembro
para outubro e mostram a mesma
mensagem do més anterior: moderacdo
das expectativas, com expectativa de
queda de nidmero de empregados e
quantidade exportada e de pequena alta
da demanda e das compras de matérias-
primas nos préximos seis meses.
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Por fim, destaca-se que a intencdo de investimento
subiu na passagem de setembro para outubro. Mas
essa evolucdo deve ser vista com cautela: essa alta
vem depois de quatro meses de queda, que levou
aintencdo de investir para seu menor nivel desde
a pandemia. Mesmo com a alta do més, a intencao
de investir ainda ndo recuperou a sequéncia de
quedas acumuladas desde maio e segue inferior a
registrada no inicio do ano.

DESEMPENHO DA INDUSTRIA EM SETEMBRO DE 2026
Empresarios apontam novo més de enfraquecimento da atividade industrial

O indice de evolucdo da producéo
industrial ficou em 46,7 em setembro
de 2026, praticamente estdvel frente
a agosto (46,3 pontos), e segue
abaixo de 50, indicando nova queda
da producio. E usual que o indice
fique abaixo de 50 pontos no més, ou
seja, que os empresarios reportem
queda da producdo em setembro

na comparacao com o més anterior.
Ressalte-se, contudo, que a média do
indice para o més é de 48,9 pontos

e que o indice de agosto ja tinha

sido atipico, pois ficou abaixo de 50
pontos, enquanto o usual é acima. Ou
seja, a queda de atividade percebida
pelos empresarios em setembro foi
acima do usual e ocorre apés um

més de queda de atividade que ja era
atipica para o periodo.

Ja oindice de evolucdo do nimero

de empregados ficou em 48,0 pontos
em setembro de 2026, queda de 0,2
ponto em relacdo a agosto de 2026. O
indice também estd abaixo da média
histérica para o més, 49,2 pontos,
retratando, assim, que os empresarios
sinalizam uma evolucdo do nimero
de empregados mais negativa que o
usual para o més.

Evolucao da producao
indice de difusao (0 a 100 pontos)*
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*Vialores acima de 50 indicam aumento na produgao frente ao més anterior. Valores abaixo de 50 pontos
indicam queda da produgao frente ao més anterior. Quanto mais distante dos 50 pontos, maior e mais
disseminada é a variagao.
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*Vialores acima de 50 indicam aumento no niimero de empregados frente ao més anterior. Valores
abaixo de 50 pontos indicam queda no nimero de empregados frente ao més anterior. Quanto mais
distante dos 50 pontos, maior e mais disseminada € a variacao.
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Utilizacao da Capacidade Instalada mostra alta

A Utilizacdo da Capacidade Instalada
(UCI) ficou em 70% em setembro de
2026, uma alta de 1,0 ponto percentual
na comparacao com agosto. Com isso,
a UCl se iguala a observada em 2025, e
volta a ficar préoxima da média histérica
para o més, 70,5%.

Utilizacao Media da Capacidade Instalada
Percentual (%)
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Acumulo de estoques indesejados @ o maior desde outubro de 2023

O indice de evolucdo do nivel de
estoques ficou em 50,9 pontos em
setembro de 2026, sinalizando que
os empresarios perceberam alta dos
estoques na passagem de agosto
para setembro.

Ao mesmo tempo, o indice de estoque
efetivo-planejado, que compara

o nivel de estoque das empresas
industriais observado no fim do més

e o nivel de estoque planejado (ou
desejado) pelas empresas, avancou 0,4
ponto, passando de 50,4 pontos, em
agosto de 2026, para 50,8 pontos em
setembro de 2026. E a terceira alta
consecutiva desse indice. Ou seja, ao
longo de todo o terceiro trimestre de
2026, os empresarios vém sinalizando
crescente, ainda que gradual,
distanciamento do nivel de estoques
efetivo em relacdo ao planejado.

Destaca-se ainda que o indice é o
maior desde outubro de 2023, quando
registrou 51,2 pontos. Ou seja, com as
altas recentes, o acimulo de estoques
indesejados se tornou o maior desde
outubro de 2023.

Evolugao do nivel de estoques
indice de difusao (0 a 100 pontos)*
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*Valores acima de 50 pontos indicam crescimento do nivel de estoques. Valores abaixo de 50 pontos
indicam queda do nivel de estoques. Quanto mais distante dos 50 pontos, maior € a variacao.

Evolucao do nivel do estoque efetivo em relagao ao planejado
indice de difusao (0 a 100 pontos)*

54
524

50,7 502 50,7 50,6 50,4 508 Eima do

" e 50,0 502 “¢ planejado

.- Abaixo do

wa 00 495 e ok v

48 1 2

46

set/25 nov/25 jan/26 mar/26 mai/26 jul/26 set/26

—e— —e—Fstoque efetivo-planejado  —— Linha divisoria

*Valores acima de 50 pontos indicam crescimento do estoque efetivo acima do planejado. Valores
abaixo de 50 pontos indicam queda do estoque efetivo abaixo do planejado. Quanto mais distante
dos 50 pontos, maior é a distancia do planejado.
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CONDIGOES FINANCEIRAS DA INDUSTRIA NO 3¢ TRIMESTRE DE 2026
Insatisfacao com lucratividade & a maior desde a pandemia

Tomados conjuntamente, os indices de
condicdes financeiras revelam um cendrio
adverso enfrentado pelas empresas
industriais que ndo é novo, mas que vem
mostrando uma tendéncia de agravamento.

O maior exemplo disso é a avaliacdo

da lucratividade das empresas pelos
empresarios. O indice de satisfacdo com

a margem de lucro caiu, de 42,9 pontos
no 2° trimestre, para 41,6 pontos no 3°
trimestre de 2026. A queda de 1,3 ponto
afastou ainda mais o indice da linha diviséria
de 50 pontos, revelando um aumento

da insatisfacdo dos empresarios com as
condicoes financeiras de seus negécios.
Com a queda, o indice, que ja trazia uma
forte insatisfacdo dos empresarios, caiu
para seu menor valor desde o 2° trimestre
de 2020, durante a pandemia.

Ja o indice de satisfacdo com a situacdo
financeira variou pouco, de 47,9 pontos no
2° trimestre de 2026 para 47,7 pontos no
3° trimestre de 2026. O indice segue abaixo
da linha diviséria de 50 pontos, mostrando
insatisfacdo do empresario com sua
situacdo financeira. O indice estd abaixo da
média histérica para o periodo, 48,8 pontos.

Por sua vez, o indice de facilidade de acesso
ao crédito recuou 0,5 ponto, de 39,9
pontos, no 2° trimestre de 2026, para 39,4
pontos no 3° trimestre de 2026. A queda
mantém o indice bastante abaixo da linha
de 50 pontos, revelando um agravamento
da percepcdo dos empresarios de
dificuldade de acesso ao crédito.

Por fim, o indice de evolucdo do preco
médio de insumos e matérias-primas recuou
de 64,1 pontos para 60,5 pontos. Mesmo
com a queda, o indice segue bastante acima
da linha diviséria de 50 pontos; por outro
lado, estd abaixo da média histérica do
indice para o trimestre, ou seja, mostra alta
dos precos, mas em ritmo abaixo do que foi
observado no periodo em anos anteriores.

Preco medio das matérias-primas
indice de difusao (0 a 100 pontos)*
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* 0 indice varia de 0 a 100. Valores acima de 50 indicam aumento no prego das matérias-primas. Valores
abaixo de 50, queda nos precos das matérias-primas.

Satisfacao com o lucro operacional e com a situagao financeira
indice de difusao (0 a 100 pontos)*
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* Os indices de satisfacao variam de 0 a 100. Valores acima de 50 indicam satisfacao. Valores
abaixo de 50, insatisfagao.

Facilidade de acesso ao crédito

indice de difusao (0 a 100 pontos)*
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* 0 indice varia de 0 a 100. Valores acima de 50 indicam facilidade de acesso ao crédito. Valores abaixo
de 50, dificuldade de acesso ao crédito.



Sondagem Industrial
ISSN 1676-0212 « Ano 29 - Nimero 9 - Setembro 2026

(' INDICADORESECONOMICOS CNi |

PROBLEMAS ENFRENTADOS PELA INDUSTRIA NO 32 TRIMESTRE DE 2026

Demanda insuficiente passa para a segunda posicao do ranking de principais problemas

No 3° trimestre de 2026, a elevada carga
tributaria segue na primeira posicdo do
ranking de principais problemas enfrentados
pela inddstria no periodo. A assinalacdo do
problema subiu 3,9 pontos percentuais (p.p.),
de 33,3% para 37,2%, o maior percentual no
ano até o momento.

Na segunda posicdo do ranking estd a
demanda interna insuficiente, problema
que recebeu 29,6% de assinalacoes, 3,0 p.p.
a mais que no 2° trimestre. A assinalacao
de demanda interna insuficiente saltou

da quarta para a segunda posicdo no
ranking no periodo e é a maior desde o 1°
trimestre de 2024. Desde o 3° trimestre

de 2025 o problema ndo alcancava a vice-
lideranca do ranking.

Na terceira posicao, estd o problema de
taxas de juros elevadas, com 28,5% de
assinalacoes, 0,6 p.p. acima do registrado no
2° trimestre. O problema vem recebendo
assinalacdo relativamente estavel, em torno
de 28%, desde o 1° trimestre de 2025.

Por fim, na quarta posicdo, a falta ou alto
custo da matéria-prima recebeu 24,3% de
assinalacoes, uma queda de 6,9 p.p. frente
ao trimestre anterior. Foi a maior queda de
assinalacdo entre os trimestres, o que fez
com que o problema deixasse a segunda
posicao do ranking de principais problemas
pela primeira vez em 2026.

Destacam-se ainda a assinalacdo de outros
dois problemas. A assinalacdo de competicdo
com importados alcancou a maior assinalacdo
da série, 13,4%, e a assinalacdo de
inadimpléncia dos clientes alcancou 14,2%, a
maior desde o 2° trimestre de 2020.

Principais problemas enfrentados pela Indiistria no trimestre
Percentual do total de inddstrias (%)*

Elevada carga tributaria 33"
Demanda interna insuficiente 29,6
Taxas de juros elevadas
Falta ou alto custo da matéria prima
31,2

Falta ou alto custo de trabalhador qualificado
Competicao desleal

Inadimpléncia dos clientes
Competicao com importados

Falta ou alto custo de energia

Falta de capital de giro

Burocracia excessiva

Dificuldades na logistica de transporte
Inseguranca juridica

Demanda externa insuficiente

Taxa de cambio

Falta de financiamento de longo prazo

Il 30 trimestre 2026
Outros 6 .
3,1,0 I 20 trimestre 2026
49
Nenhum 5"7

*Na pesquisa é solicitado que 0 empresario marque até trés itens que constituiram problemas reais
para a sua empresa. Desta forma, a soma dos percentuais supera 100%.
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EXPECTATIVAS DA INDUSTRIA EM OUTUBRO DE 2026
Expectativas para os proximos meses seguem moderadas

De modo geral, os indices de
expectativa mostraram poucas
variacoes na passagem de setembro
para outubro de 2026. Com isso,
nenhum indice mudou de lado em
relacdo a linha diviséria de 50 pontos
e todos permanecem bastante abaixo
de suas respectivas médias histéricas
para o més. Ou seja, a mensagem
geral seque a mesma do més anterior:
moderacdo das expectativas, com
expectativa de queda de nidmero de
empregados e quantidade exportada
e de pequena alta da demanda e

das compras de matérias-primas nos
proximos seis meses.

O indice de expectativa de evolucao
do nimero de empregados caiu 0,5
ponto, de 49,2 pontos em setembro
para 48,7 pontos em outubro de
2026. Com a queda, o indice se
afastou ainda mais da linha divisoria
de 50 pontos e passa a registrar
intencdo mais disseminada e intensa,
entre os empresarios, de reducao
do nimero de empregados. A média
mensal para o indice é de 50,2
pontos, ou seja, usualmente ndo

se tem uma queda do ndmero de
empregados no periodo.

Ja o indice de expectativa de
demanda subiu 0,3 ponto, de 51,2
pontos em setembro para 51,5 pontos
em outubro de 2026, refletindo
pouca mudanca na moderacdo das
expectativas do empresario quanto a
demanda futura. A média mensal para
o indice é de 55,4 pontos.

Indices de expectativa

indices de difusao (0 a 100 pontos)*
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*Os indices variam de 0 a 100. Valores acima de 50 indicam expectativa de crescimento. Valores abaixo
de 50 indicam expectativa de queda.

O indice de expectativa de quantidade exportada também
aumentou 0,3 ponto, mas segue abaixo da linha diviséria:
passou de 48,9 pontos para 49,2 pontos. J&d a média do indice
para meses de outubro é de 51,5 pontos. Ou seja, 0 empresario
espera queda da quantidade exportada nos préximos seis
meses, embora o usual para o periodo seja alta.

Por fim, o indice de expectativa de compras de matérias-primas
manteve-se estdvel em 50,4 pontos na passagem de setembro
para outubro de 2026. A média do indice para o més é de 53,2
pontos. Portanto, o indice aponta que os empresarios esperam
alta bem moderada de suas compras de matérias-primas nos
proximos seis meses, bem abaixo do usual para o periodo.
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Intencao de investimento da indistria aumenta apos registrar pior resultado
desde a pandemia

Apdbs quatro meses consecutivos de de 2026, para 52,6 pontos. O indice reverteu a queda de
queda e registrar o pior resultado setembro e aumentou 1,3 ponto. Mesmo com a alta, o
desde agosto de 2020 (51,0 pontos), indice ainda acumula queda de 2,2 pontos frente a maio,
o indice de intencdo de investimento inicio da ultima sequéncia de quedas, e de 3,3 pontos

da indUstria registrou alta em outubro frente a dezembro de 2025.

Intencao de investimento
indice de difusao (0 a 100 pontos)*
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—e— Intencdo de investimento ¢se<* Média historica (52,6 pontos)

*0 indice varia de 0 a 100. Quanto maior o indice, maior a propensao a investir da Inddstria.
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RESULTADOS

Condicoes financeiras no trimestre

PRECO MEDIO DAS

MARGEM DE LUCRO OPERACIONAL MATERIAS-PRIMAS SITUACAO FINANCEIRA ACESSO AO CREDITO

-25 11-26 111-26 n-25 11-26 11-26 n-25 11-26 111-26 n-25 11-26 111-26

Indistria geral 43,6 429 41,6 55,2 64,1 60,5 489 479 477 40,3 399 394
POR SEGMENTO INDUSTRIAL
Inddstria
extrativa 454 438 43,3 578 60,4 61,3 56,1 479 46,3 448 4ok 443
Industria de 136 28 @wh 552 643 605 | 486 48 a1 40, 396 391
transformagao
POR PORTE

Pequena' 414 40,3 391 58,3 653 60,7 45]1 428 428 376 36,2 349
Média? 432 41,6 41,2 56,1 659 62]1 485 46,7 472 398 381 397
Grande? 45,0 449 43,0 532 62,6 59,6 51,0 5171 50,4 42,0 428 44

Indicadores variam no intervalo de 0 a 100. Valores acima de 50 indicam satisfagao com a margem de lucro operacional e a situacao financeira, facilidade no acesso ao crédito ou
aumento no prego médio das matérias-primas. Valores abaixo de 50 indicam insatisfacao com a margem de lucro operacional e a situacao financeira, dificuldade no acesso ao
crédito ou queda no preco médio das matérias-primas.

1- Empresa com 10 a 49 empregados. 2 - Empresa com 50 a 249 empregados. 3 - Empresa com 250 ou mais empregados.

Principais problemas na Indistria

GERAL PEQUENAS MEDIAS GRANDES
1126 1-26 11-26 11-26 1126 11-26 11-26 111-26
Itens % % | Posicao % % | Posicao % % |Posicdio| % % | Posicao
Elevada carga tributaria 333 372 1 372 409 1 35,7 378 1 233 297 3
Demanda interna insuficiente 26,6 29,6 2 233 264 2 26,5 291 2 323 36,1 1
Taxas de juros elevadas 279 28,5 3 26,4 25,5 3 30,0 28,8 3 213 332 2
Falta ou alto custo da matéria prima 312 2143 4 333 24,6 4 313 26,1 4 213 21,0 4
Falta ou alto custo de trabalhador qualificado 23 20,2 5 23,6 238 5 22,5 20,1 5 199 15,8 6
Competicao desleal 179 175 6 238 20,3 6 153 16,2 6 15 14,2 7
Inadimpléncia dos clientes 132 142 7 16,3 16,3 7 120 14,7 7 96 97 14
Competicdo com importados 12,6 134 8 104 12,0 10 128 132 8 16,1 16]1 5
Falta ou alto custo de energia 96 17 9 1,0 142 8 92 12,0 9 78 6,8 15
Falta de capital de giro 1, 15 10 123 12,2 9 10,7 10,7 12 96 16 1"
Burocracia excessiva M4 1,0 1 10,1 104 n 139 12,0 9 99 10,6 12
Dificuldades na logistica de transporte 12 10,3 12 838 79 14 11,6 10,7 12 14,6 14,2 7
Inseguranca juridica 8,5 10,3 13 59 95 12 109 1 1 93 10,3 13
Demanda externa insuficiente 97 94 14 7 93 13 90 73 14 149 129 9
Taxa de cambio 47 6,7 15 2,0 31 16 40 7 15 10,2 126 10
Falta de financiamento de longo prazo 6,0 5,0 16 6,2 47 15 6,1 43 16 53 6,8 15
Outros 31 2,6 - 2,0 18 - 36 38 - 43 23 -
Nenhum 57 49 - 6,0 52 - A 45 - 7 52 -

Nota: Na pesquisa é solicitado que o empresario marque até trés itens que constituiram problemas reais para a sua empresa. Desta forma, a soma dos percentuais supera 100%.
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RESULTADOS

Desempenho da Indistria
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EVOLUCAO DA
PRODUCAO

EVOLUGAO DO N DE
EMPREGADOS

UCl (%)

UCI EFETIVA-USUAL

EVOLUCAO DOS
ESTOQUES

ESTOQUE EFETIVO-
PLANEJADO

set/25 ago/26 set/26

set/25 ago/26 set/26

set/25 ago/26 set/26

setf25 ago/26 set/26

set/25 ago/26 set/26

set/25 ago/26 set/26

Indistriageral 500 463 467 | 489 482 480 | 70 69 70 | 445 422 423 | 508 495 509 | 507 504 508
POR SEGMENTO INDUSTRIAL

Indistria

ot 528 496 513 | 515 486 482 | 71 69 T | 471 450 464 | 490 489  Ah6 | 496 484 459
Itrr]:#ssft:r;izao 199 462 466 | 488 482 48O | 70 70 70 | k4 L0 422 | 509 495 511 | 506 506 509

POR PORTE

Pequena’ 493 40 453 | 487 466 A6 | 65 63 62 | 44 408 M3 | 487 462 452 | 465 57 A4Sk
Média? 501 457 450 | 491 45 469 | 69 67 67 | 439 424 409 | 513 510 514 | 504 510 510
Grande? 506 478 483 | 488 L4 488 | 75 5 T6 | 449 427 435 | 516 503 535 | %29 525 533

Indicadores variam no intervalo de 0 a 100. Valores acima de 50 indicam aumento, estoque acima do planejado ou utilizacao da capacidade instalada acima do usual. Valores
abaixo de 50 indicam queda, estoque abaixo do planejado ou utilizacdo da capacidade instalada abaixo do usual.
1- Empresa com 10 a 49 empregados. 2 - Empresa com 50 a 249 empregados. 3 - Empresa com 250 ou mais empregados.

Expectativas da Indiistria

DEMANDA QUANTIDADE EXPORTADA R No DE EMPREGADOS i a
out/25 set/26 out/26 | out/25 set/26 out/26 | out/25 set/26 out/26 | out/25 set/26 out/26 | out/25 set/26  out/26
indistriageral 525 512 515 | 486 489 492 | 510 504 504 | 493 492 487 | 548 513 526
POR SEGMENTO INDUSTRIAL
:;‘::’:tt“r,': 589 5] 538 | 596 541 524 | 541 509 520 | 493 490 501 | 59 56 565
L?:r:‘s?;'r?n‘;zao 53 52 515 | 481 485 490 | 509 S04 503 | 493 492 487 | 546 51 523
POR PORTE
Pequena’ 57 52 59 | 492 44 491 | 517 507 S0 | S0p 40 497 | 408 393 409
Média? 4 51 519 | 485 484 490 | 516 498 504 | 499 484 485 | 33 490 493
Grande? 55 513 S0 | 483 500 493 | 503 506 500 | 486 496 484 | 626 585  60)

Indicadores variam no intervalo de 0 a 100. Valores acima de 50 pontos indicam expectativa de crescimento. Valores abaixo de 50 pontos indicam expectativa de queda.
*Indicador varia no intervalo de 0 a 100 pontos. Quanto maior o indice, maior a propensao a investir da Inddstria.
1- Empresa com 10 a 49 empregados. 2 - Empresa com 50 a 249 empregados. 3 - Empresa com 250 ou mais empregados.

Especificacoes técnicas

Perfil da amostra

1.348 empresas, sendo 562 pequenas, 474 médias e

312 grandes.

Periodo de coleta
1313 de outubro de 2026.

Documento concluido em 21 de outubro de 2026.

Veja mais

Mais informacoes como dados setoriais, regionais, edicdes
anteriores, versdo inglés, metodologia da pesquisa e série

histérica em: www.cni.com.br/sondindustrial
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