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SUMARIO EXECUTIVO

Apos a economia mundial dar sinais de recupera-
cdo, incertezas relacionadas a novas ondas da Covid-
19 tém afetado negativamente o horizonte em termos
sanitarios e econdmicos. Embora se verifique, desde o
final do ano passado, diversas vacinas sendo aprova-
das, campanhas de imunizacdo bem-sucedidas e
apoios adicionais de estimulo econdmico nos paises
avancados, o ritmo lento da vacinacdo nos paises
emergentes e suas menores condi¢des de langar mao
de estimulos econdémicos reduzem o potencial de
recuperacao desses locais.

Estima-se que a economia global se tenha con-
traido 3,3% em 2020 (queda inferior ao projetado
iniclalmente, de 5,2%), com retracdes importantes em
economias avancadas e emergentes, excetuando-se a
China, que cresceu 2,3% no periodo. Para 2021, espe-
ra-se um crescimento de 6,0%, conduzido, principal-
mente, pela recuperacdo mais acelerada dos paises
avancados, com destaque para os EUA, que tém im-
primido um ritmo forte de vacinagdo e preparado
pacotes fiscais robustos. O comércio mundial e a pro-
ducdo industrial global, que j& recuperaram seus ni-
veis pré-pandemia, devem seguir ganhando forca.

Os precos das commodities, que experimentaram
valorizacGes a partir de meados de 2020, devem se-
guir elevados com a permanéncia de estimulos
econdmicos em diversos paises, sobretudo na China.
O Estado do Rio Grande do Sul tende a se beneficiar,
em 2021, com a continuidade dos precos altos das
commodlities agricolas e com o retorno do comércio
mundial.

No cenério interno, a recuperagdo registrada no
terceiro e no quarto trimestre amenizou a contragdo
estimada para a economia brasileira, que encerrou o
ano com queda de 4,1%. Contribuiram para isso as
medidas contraciclicas fiscais, monetarias e crediticias,
compostas por programas de apoio a familias e em-
presas e expansdao de crédito em um ambiente de
taxas de juros em minimas historicas. Nesse contexto,
ganharam destaque os investimentos, que cresceram
13,5% no ultimo trimestre de 2020.

Os primeiros dados de 2021 mostram que o setor
industrial brasileiro segue em ritmo de recuperacao,
porém com taxas mais amenas, em comparagdo aos
ultimos meses de 2020. Por outro lado, apesar de um
resultado positivo em fevereiro, os setores de servi¢os
e do comércio, mais afetados pelas restrigdes econo-
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micas impostas pela pandemia, permanecem com
dificuldades. No acumulado de janeiro e fevereiro, o
volume de servigos caiu 3,5%, colocando o setor ainda
num patamar 0,6% abaixo do nivel de janeiro de 2020.
As vendas do comércio, por seu turno, cairam 2,1%
refletindo, em alguma medida, a interrupgdo do Auxi-
lio Emergencial no final de 2020. A rodada adicional
do Auxilio, a ser paga a partir de abril, com valores
inferiores aos do ano passado, pode contrabalangar
esse cenario, ainda que de forma limitada. Ademais, o
ritmo lento de vacinagdo tende a impor maiores res-
tricbes a trajetéria dos setores e da economia como
um todo.

Para 2021, apesar da atividade econdmica brasi-
leira estar em trajetoria de recuperagdo, com perspec-
tiva de crescimento ao redor de 3,0% de acordo com
o Relatério Focus de 01.04.2021, os desafios perma-
necem. A alta recente da inflagdo exigird niveis cada
vez maiores de juros, o que pode desacelerar o pro-
cesso de retomada. Além disso, riscos altos recaem
sobre a trajetéria da divida publica, que alcangou ma-
ximas histdricas e tende a continuar sendo pressiona-
da caso ndo seja cumprido o teto de gastos.

O Rio Grande do Sul, nesse contexto, além de ser
afetado pela pandemia, também sofreu as conse-
guéncias da estiagem durante os meses do verdo e da
primavera. No acumulado do ano, a economia gaulcha
teve uma retracdo de 7,0%, superior aquela vista no
Brasil. Os primeiros dois meses do ano, contudo,
apontam para uma recuperacao substancial da indus-
tria, que ja ultrapassou o nivel pré-pandemia. No
acumulado do ano até fevereiro, o avanco foi de 8,4%,
com expansdo de setores como o de maquinas e
equipamentos, produtos de metal, quimicos e de bor-
racha e plastico.

O comércio, por outro lado, interrompeu o pro-
cesso de recuperacdo que havia apresentado desde
maio do ano passado e passou a apresentar declinios
subsequentes das vendas a partir de outubro, quando
houve a diminuigdo em 50% do Auxilio Emergencial.
No acumulado de janeiro a fevereiro de 2021, a queda
fol de 9,2%, mais intensa do que a verificada no nivel
nacional (-2,1%).

Mesmo com cenario adverso, os dois primeiros
meses de 2021 caracterizaram-se pela criagdo de no-
vas vagas de emprego formal em 403 municipios, um
claro sinal de um processo regionalmente dissemina-
do de geracdo de emprego. Houve perda em 79 mu-
nicipios, e 15 apresentaram saldo zero. Os municipios




que apresentaram os maiores saldos positivos foram
Vacaria (a atividade de maior contribuicdo foi a co-
lheita da maca), Caxias do Sul (industria metalmecani-
ca), Novo Hamburgo (industria de cal¢ados), Venancio
Alres (industria do fumo) e Porto Alegre (servigos). Ja
0s municipios de maiores saldos negativos foram
Morro Redondo (industria de conservas), Capdo da
Canoa (comércio), Eldorado do Sul (servicos), Cristal
(servigos) e Arroio do Sal (comércio)

Para 2021, a previsdo é de uma retomada forte
da producédo agricola apés um ano de estiagem. Con-
tudo, apesar desse cenério positivo para o Setor Pri-
mario, sera a evolugdo da pandemia que acabara di-
tando o ritmo da atividade econdmica galcha nos
proximos meses. Se, por um lado, a volta do Auxilio
Emergencial pode promover um acréscimo de renda
e, por consequéncia, de consumo, as medidas adota-
das para refrear os efeitos da pandemia podem gerar
um quadro de incerteza para a industria e, principal-
mente, para 0 comércio e 0s servigos.
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1 ECONOMIA INTERNACIONAL

A incerteza quanto aos rumos da pandemia de
Covid-19 no ultimo trimestre de 2020 continuou afe-
tando fortemente o desempenho das economias na-
cionais e as previsdes para o crescimento mundial.
Embora se verifiquem, desde o final de 2020, diversas
vacinas sendo aprovadas, campanhas de imunizagdo
bem-sucedidas e apoios adicionais de estimulo eco-
némico nos paises avangados, a vacinacdo nos paises
emergentes! ndo vem evoluindo como se esperava, e
novas ondas da doenca, bem como novas variantes
do virus, afetam negativamente o horizonte em ter-
mos sanitarios e econdmicos.

Em seu ultimo relatério, divulgado em abril de
2021, o Fundo Monetario Internacional (FMI) revisou
para cima as suas projecdes para a economia global
para 2020 (contragdo de 3,3%) e 2021 (crescimento de
6,0%). Quando comparadas com os numeros divulga-
dos em junho de 2020, no auge da incerteza quanto
aos desdobramentos da pandemia, a diferenca das
estimativas para 2020 é ainda maior (Grafico 1.1).

Grafico 1.1 - Projec6es do Fundo Monetario Internacional (FMI)
para o Produto Interno Bruto (PIB) mundial — 2020 e 2021
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Fonte: Fundo Monetario Internacional (2021).

Em um mundo cada vez mais desigual, os efeitos
deletérios da pandemia e a forca de recuperagéo pro-
jetada para os préximos anos também vém apresen-
tando-se de forma desigual entre as economias (Ta-
bela 1.1). De acordo com as projecdes do FMI (2021),
o0 processo de recuperacdo econdmica deve variar
significativamente entre os paises, a depender, de

1 Ao longo desta secdo, resume-se ao termo “economias
emergentes” a definicdo mais precisa de “"economias em
desenvolvimento e mercados emergentes”.




forma geral, dos seus acessos as interven¢des médicas
(vacinas e tratamentos mais eficazes), da eficacia dos
seus apoios politicos (auxilios econdmicos direciona-
dos as familias e as empresas, bem como a saude),
dos seus graus de exposicdo a efeitos de transborda-
mento transnacional e das suas caracteristicas estrutu-
rais anteriores a crise.

Tabela 1.1 - Crescimento observado do Produto Interno Bruto
(PIB) e de outras variaveis, por economias selecionadas e no
mundo, em 2019 e 2020 e proje¢des para 2021-22

PROJECOES  DIFERENCA

OBSERVADO FMI CONTRA
DISCRIMINAGCAO (%) ABRIL/21 OuUT/20
(%) (p-p.)
2019 2020 2021 2022 2021 2022
PIBmundial .............cccccoooe.. 2,8 -33 60 44 08 0.2

1.6 -47 51 36 12 07
22 -35 64 3,5 33 06
13 -66 44 38 -08 07

Economias avancadas ..
Estados Unidos
Area do Euro ...

Alemanha .... 06 -49 36 34 -06 03
Franga ... 15 -82 58 42 -02 13
Italia 03 -89 42 36 -1,0 10
Espanha ... 2,0 -11,0 64 4,7 -0,8 0.2
Japéo ... 03 -48 33 25 1,0 08
Reino Unido 14 -99 53 51 -06 19
Canada 19 -54 50 4,7 -02 13

Outras economias avancadas 1,8 -2,1 44 34 08 03
Economias emergentes ... 3,6 -22 6,7 5,0 0,7 -01
Asia emergente ...... 54 -10 86 6,0 06 -03
..... . 60 23 84 56 02 -02

42 -80 125 6,9 37 -11
49 -34 49 6,1 -1,3 04
22 -20 44 39 05 05

Europa emergente ....

RUSSIA «.ovvevveeevisnsisinenns 1,3 -31 38 38 1.0 15
América Latina e Caribe ....... 02 -7.0 46 3,1 10 04
Argentina ..... -2,1 -10,0 58 25 09 00

14 -41 37 26 09 03
MEXICO ..oovvvvrrrrreveerennnrsiseenns -01 -82 50 30 15 07
Oriente Médio e AsiaCentral 1,4 -2,9 3,7 3.8 0,7 -02
Africa Subsaariana . 32 -19 34 40 03 00
Africa do Sul e, 02 -70 31 20 01 05
Volume de comércio mun-
dial (bens e servicos)
Economias avancadas ..
Economias emergentes .........
Precos de commodities (US$)
PEtroleo ....vovereeeeeeesesias -10,2 -32,7 41,7 -6,3 29,7 -93
N&o combustiveis ............. 08 67 161 -1,9 110 -24

10 -85 84 6,5 01 11
14 -93 91 64 18 13
03 -72 90 74 -20 14

Precos ao consumidor ...
Economias avancadas
Economias emergentes ...

14 07 16 17 00 01
51 51 49 44 02 01

Fonte: Fundo Monetério Internacional (2021).
Nota: ASEAN-5 compreende Filipinas, Indonésia, Malasia, Tailandia e Vietna.

Nesses termos, o Grafico 1.2 expbe as projegoes
feitas do FMI, realizadas em janeiro de 2021, acerca do
PIB das economias avangadas e emergentes até o
ultimo trimestre de 2022, contrastando-as com as
projecoes elaboradas em janeiro de 2020, no inicio da
pandemia. Os nimeros indicam uma retomada mais
acelerada das economias avancadas em relacdo as
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economias emergentes, reduzindo o hiato em relacdo
as proje¢des anteriores a crise sanitaria. Em parte, isso
seria explicado pelo acesso mais rapido as vacinas
(pelos investimentos realizados durante o desenvol-
vimento delas e pelo maior acesso a liquidez interna-
cional) e pela aplicagdo mais ampla de politicas de
apoio (pela maior capacidade e espacgo para estimulos
econdmicos e menor tendéncia a retirada prematura
dessas politicas). A China, por seu turno, apos a queda
brusca da sua atividade econémica no primeiro tri-
mestre de 2020 (anterior ao que se verificou no resto
do mundo), recuperou de forma robusta e acelerada a
sua trajetdria prevista pré-crise da Covid-19.

Grafico 1.2 - Previsoes de crescimento do Fundo Monetario
Internacional (FMI), por grupos de economias,

em jan./2020 e jan./2021
indice
115 -
110 -
105 - -
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Fonte: Fundo Monetério Internacional (2021).

Nota: 1. Economias emergentes, exclusive China.

2. Os indices tém como base o 4.° trim./2019 = 100.

Além de as consequéncias econOmicas da pan-
demia e os custos sociais e humanos serem desiguais
entre as economias, eles também ocorrem de maneira
desigual dentro das economias. Os dados revelam, de
maneira generalizada, que as atividades mais intensi-
vas em contato direto (em especial aquelas ligadas ao
setor de servicos) e os trabalhadores informais, de
baixa escolaridade, jovens e mulheres vém sendo afe-
tados de forma desproporcional pela perda de postos
de trabalho. A Organizagdo Internacional do Trabalho
(2021) estima que a pandemia ja registrou uma perda
efetiva de 255 milhdes de empregos em tempo inte-
gral ao redor do mundo, o que eleva ainda mais o
patamar de pessoas em situacdo de pobreza.

Especificamente no que tange a 2020, apdés um
primeiro semestre de resultados bastante severos e
recessivos (primeiro trimestre no caso da China e o




segundo trimestre em relagdo ao resto do mundo,
Grafico 1.3), em um contexto permeado de incertezas
quanto a dimensdo inicial da doenca, a segunda me-
tade do ano trouxe resultados mais animadores do
que o esperado para diversas economias, sobretudo
no terceiro trimestre, na esteira de melhores perspec-
tivas de potenciais vacinas, efetividade de medidas de
distanciamento social e de macicos pacotes de esti-
mulo econdmico ao redor do mundo. Os resultados
do PIB do terceiro e do quarto trimestre surpreende-
ram positivamente (como nos Estados Unidos, na Area
do Euro, no Japdo e na india) ou estiveram em linha
com as expectativas (como na China, por exemplo),
consequéncia do inicio da recuperacdo do consumo
privado e do comércio de bens, e, de forma bem mais
lenta, do investimento. Ademais, ainda no final de
2020, ao mesmo tempo em que houve ressurgimento
de ondas de infectados em diversas economias avan-
cadas, surgimento de novas cepas do virus e retoma-
da de medidas de isolamento (0o que amorteceu a
retomada econdmica em curso), também foram ini-
ciadas campanhas de vacinacdo em algumas econo-
mias antes do que o esperado, o que compensou, de
certa forma, os impactos econémicos globais da
Covid-19. Com excec¢do da China, que apresentou
crescimento, verificaram-se retragdes historicas em
diversas economias no ano de 2020 (Grafico 1.4). Nos
Estados Unidos e nos principais paises europeus, por
exemplo, os nimeros sdo recordes negativos no peri-
odo pds-Segunda Guerra Mundial. J& no caso brasilei-
ro, a taxa so6 fol menor do que nos anos de 1981 e
1990, quando o Pals registrou uma queda de 4,3%.

Grafico 1.3 - Taxas de crescimento do Produto Interno Bruto
(PIB) trimestral em economias selecionadas — 2020
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Fonte: Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (2021).
Instituto Nacional de Estadistica y Censos (2021).
Bureau of Economic Analysis (2021).

National Bureau of Statistics of China (2021).
Statistical Office of the European Communities (2021).
Nota: Comparagdo com o mesmo periodo do ano anterior.
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Grafico 1.4 - Taxas de crescimento do Produto Interno Bruto
(PIB) trimestral em economias selecionadas — 2019 e 2020
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Fonte: Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (2021).
Instituto Nacional de Estadistica y Censos (2021).
Bureau of Economic Analysis (2021).

National Bureau of Statistics of China (2021).
Statistical Office of the European Communities (2021).

Uma caracteristica marcante da atual crise consis-
te na forte queda do volume de comércio mundial de
bens e da producdo industrial, seguida por uma rapi-
da recuperagdo, configurando-se como uma retomada
em forma de V, diferentemente do que ocorreu na
crise financeira internacional de 2008-09 (Grafico
1.5). Apds uma queda de 9,6% em 2020, o FMI espera
um crescimento de 8,1% do comércio internacional de
bens e servigos. Segundo o Banco Mundial (2021), a
rapida retomada do comércio de bens pode ser en-
tendida tanto pela resiliéncia das cadeias globais de
valor a interrupgdes no fornecimento quanto pela
natureza incomum da recessao (refletida pela forca
relativa da manufatura e pela fraqueza persistente nos
servicos), a qual mudou os padrdes de consumo em
direcdo a bens e para longe dos servigos que exigem
interacBes face a face. Vale ressaltar que grande parte
dessa retomada tem como principal responsavel a
grande demanda chinesa, que voltou ao caminho do
crescimento mais cedo do que vem ocorrendo com
outras economias.




Grafico 1.5 - Comércio de bens e producao industrial
no mundo — jan./07-jan./21
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Fonte: CPB Netherlands Bureau for Economic Policy Analysis (2021).
Nota: Média movel de trés meses; indice de volume com ajuste sazonal
(2010 = 100).

Nesse particular, dados mais tempestivos do
crescimento do comércio de bens e da producédo in-
dustrial indicam um retorno ao terreno positivo a
partir do trimestre encerrado em dezembro, na com-
paracdo trimestral interanual (crescimento de 0,2% em
ambos os casos), apds 11 meses de taxas negativas no
caso da producdo industrial e 18 meses no caso do
comércio de bens (Grafico 1.6). O trimestre movel
encerrado em janeiro exibiu um crescimento de 2,7%
do comércio de bens e de 2,8% da producao industri-
al, mostrando uma forte retomada de ambas as varia-
veis no inicio de 2021. A Tabela 1.2 apresenta o cres-
cimento de ambas as varidveis em janeiro de 2021, na
comparacdo com janeiro de 2020, sendo possivel ob-
servar que varias regides comegam a apresentar taxas
positivas de crescimento ou, pelo menos, taxas nao
tdo negativas como no terceiro e no quarto trimestre,
por exemplo.

Grafico 1.6 - Crescimento interanual do comércio de bens e da
producao industrial no mundo — jan./2018-jan./2021
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Fonte: CPB Netherlands Bureau for Economic Policy Analysis (2021).
Nota: Média mével de trés meses.
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Tabela 1.2 - Crescimento do comércio de bens e da producao
industrial, em volume, no mundo — 2018-2020

(%)
= 3 4 JAN/
ECONOMIAS E REGIOES 2018 2019 2020 TRIM/ TRIM/ 2021
2020 2020
Comércio mundialdebens 35 -03 -53 41 0,2 57
Importagées mundiais ........... 39 -03 -55 -52 0,2 39
Economias avancadas ....... 27 -02 -57 -48 0,8 2,7

Area do Euro
Estados Unidos ...

21 -01 -82 -64 -22 -21
52 -03 -41 -25 53 7,6

JapA@0 ..o 31 09 -61 -115 -37 0,6

Asia avancada, exclusive

JAPAO oo 39 -21 0,0 0,2 29 138

Outras economias avan-

[oF-To 10 0,5 08 -66 -55 14 -03
Economias emergentes ..... 69 -08 -50 -59 -12 6,6

ChiNa e 74 0,1 33 6,2 33 189

Asia emergente, exclusi-

ve China ..o 110 -30 -11,3 -130 -53 -01

Europa Oriental/CEl (1) .. 1,2 48 -105 -139 -137 -7.2

América Latina ................... 47 -15 -109 -176 -01 19

Africa e Oriente Médio ... 3,7 -04 -42 -39 -03 0,5
Exportagdes mundiais ... 30 -03 -52 -31 03 7,6
Economias avancadas .. 27 -02 -67 -51 -08 24
Area do Euro ... 19 -02 -88 61 -23 -06
Estados Unidos .. 42 -05 -106 -104 -48 -29
Japao . 26 -16 -7,7 -105 24 8,5

Asia avancada, exclusive

T o1 J 33 -17 18 4,0 55 147

Outras economias avan-

[oF-To - 13 2,8 12 -65 -47 -13 0,6
Economias emergentes ..... 36 -05 -20 1,0 25 186

ChiNa e 4,6 13 2,8 87 134 57,5

Asia emergente, exclusi-

Ve China .o 43 -15 -36 -06 29 9,2

Europa Oriental/CEI (1).. 38 -13 -43 -75 -115 -7,2

América Latina ................... 3,1 06 -41 -04 -11 -06

Africa e Oriente Médio.. 1,0 -39 -69 -78 -100 -7,3
Producdo industrial mun-
dial 3,1 09 -44 31 0,2 7.5
Economias avancadas ......... 24 -03 -64 -57 -22 -10
Area do Euro .... 09 -15 -88 -68 -18 ~-12
Estados Unidos . 39 09 -67 -63 -43 -20
Japéo ..... . 10 -26 -97 -118 -32 -14

Asia avancada, exclusive

Japao ... 1,8 -0,8 29 23 4,2 1,6

Outras economias avan-

GAdAS .o 3,1 11 42 -25 -09 -01
Economias emergentes ..... 3,8 21 -23 -04 26 16,7

China s, 6,2 57 2,0 57 72 352

Asia emergente, exclusi-

ve China ..o 4,6 05 -53 -32 45 59

Europa Oriental/CEl (1) .. 3,4 31 -19 -33 -06 -26

América Latina ................... -21 50 -89 -72 -21 -17

Africa e Oriente Médio ... 1,0 -29 -96 -125 -105 -64

Fonte: CPB Netherlands Bureau for Economic Policy Analysis (2021).
(1) CEl é a Comunidade dos Estados Independentes.

Um fator importante para o comércio (além de
para as receitas tributarias e para a dinamica inflacio-
naria), sobretudo para as economias emergentes, é o
desempenho dos precos das commodities. A grande
maioria desses precos apresentou recuperagdo de
suas minimas a partir de meados de 2020 (Grafico
1.7). Enquanto a primeira metade do ano foi caracteri-




zada por quedas intensas nos precos (sobretudo das
energéticas), a segunda metade trouxe recuperagoes,
em alguns casos, bem fortes, em funcdo da gradual
amenizacdo de restrigdes mais rigidas de isolamento
social e de uma demanda mais estavel. No caso espe-
cifico do petroleo, houve uma queda de mais de 30%
de seu preco em 2020, em relagdo a 2019, e sua de-
manda caiu quase 10% — a maior retracdo ja regis-
trada em um ano — em virtude dos fatores mencio-
nados anteriormente, embora esse recuo tenha sido
parcialmente compensado por cortes de producao
mundial (BANCO MUNDIAL, 2021). As commodities
metalicas, apos queda acentuada no primeiro semes-
tre, registraram intensa recuperacdo no segundo se-
mestre, devido ao aumento da demanda da China,
fechando o ano com precos relativamente estaveis em
relacio a 2019. Por seu turno, os precos das
commodiities agricolas subiram cerca de 4% no mes-
mo periodo de comparac¢do, em grande parte impul-
sionados pela escassez de oferta e pela demanda
maior do que o esperado em certos produtos (Grafi-
co 1.8).

Gréfico 1.7 - indice de preco de grupos de commodities —
jan./2014-fev./2021
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Fonte: Banco Mundial (2021a).
Nota: Os indices tém como base 2014 = 100.
Grafico 1.8 - Precos de commodities selecionadas —
jan./2014-fev./2021
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Fonte: Banco Mundial (2021a).
Nota: Petroleo (US$/barril), minério de ferro (US$/dmtu), soja
em gréo (US$/1).
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Ao longo de 2020 e mesmo no inicio de 2021, di-
versas medidas fiscais, monetéarias e macroprudenciais
foram adotadas para dirimir os efeitos devastadores
da crise sanitaria sobre a atividade econémica. Massi-
vos estimulos fiscais foram e continuam sendo im-
plementados (mais recentemente no Japao e nos Es-
tados Unidos), bem como politicas monetarias e fi-
nanceiras acomodaticias por parte dos principais ban-
cos centrais (com taxas de juros em baixa histdrica),
gue mantém as condi¢des financeiras favoraveis para
as economias (avancadas ou emergentes) continua-
rem sustentando o fluxo de crédito para familias e
empresas. Os hiatos do produto ndo devem fechar
antes de 2022 na maioria das economias, o que tende
a fazer com que a inflacdo permaneca moderada ao
longo dos proximos meses (sobretudo o nucleo da
inflagdo, dada a recuperagdo do preco do petréleo).
Segundo as projecbes do FMI, nas economias avanca-
das, ela deve se manter abaixo das metas dos bancos
centrais, enquanto, nas economias emergentes, a pro-
jecdo é de cerca de 4%, um patamar inferior a média
historica desse grupo de paises. No quesito cambial,
em diversas economias emergentes, houve movimen-
tos de corre¢des cambiais, com fortes depreciacdes
em algumas economias, fruto, dentre outros fatores,
da instabilidade financeira gerada pela pandemia nos
mercados financeiros e da incerteza sobre os merca-
dos de bens primarios, com o colapso das receitas de
exportacao no primeiro semestre.

Além da ainda grande incerteza e das perdas
provocadas pela questdo sanitaria e de suas repercus-
sdes sobre a atividade econdmica, ndo se descartam
os riscos das crescentes vulnerabilidade e fragilidade
subjacentes as atuais condicbes financeiras favoraveis,
a partir do nivel crescente de divida, enfraquecimento
dos balangos dos bancos e da alavancagem financeira
privada, bem como das possiveis repercussdes globais
a partir de uma antecipacdo da normalizacdo da poli-
tica monetaria dos Estados Unidos, os quais podem
atrapalhar a trajetéria esperada de crescimento em
médio prazo.




2 CENARIO INTERNO — BRASIL

2.1 ATIVIDADE ECONOMICA

O quarto trimestre de 2020 foi marcado pela
continuidade da recuperagdo ciclica da economia
brasileira em meio a crise da Covid-19, porém a um
ritmo menor do que o observado no trimestre ante-
rior. O crescimento do Produto Interno Bruto (PIB)
passou de 7,7% no terceiro trimestre para 3,2% no
quarto, ambos em comparacdo com o trimestre ime-
diatamente anterior, com ajuste sazonal. Apesar do
crescimento, ainda nao fol possivel recuperar o nivel
de producdo anterior ao inicio da pandemia (Grafico
2.1). Em relacdo ao mesmo trimestre do ano anterior,
a queda observada no 4.° trim./2020 foi de 1,1%. No
acumulado do ano, o PIB do Brasil caiu 4,1% na com-
paracdo com 2019. Ademais, o nivel de producdo
encontra-se cerca de 1,2% abaixo do observado no
ultimo trimestre de 2019, registrado como pico de
atividade ciclica pelo Comité de Datacdo dos Ciclos
Econdmicos (Codace) do Instituto Brasileiro de Eco-
nomia da Fundacdo Getulio Vargas (Ibre-FGV) (2020) e
4,4% inferior ao do 1.° trim./2014, ponto mais alto da
série historica.

Grafico 2.1 - Produto Interno Bruto (PIB) do Brasil —
1.° trim./1996-4.° trim./2020
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Fonte dos dados brutos: Contas Nacionais Trimestrais (INSTI-
TUTO BRASILEIRO DE GEOGRAFIA E
ESTATISTICA, 2021g).
Fundacgdo Getulio Vargas (2020).
Nota: Os indices tém como base a média de 1995 = 100.

A Tabela 2.1 apresenta as taxas de crescimento
dos componentes do PIB pela o6tica da oferta. Na
comparagdo com o mesmo trimestre do ano anterior,
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apenas a industria apresentou crescimento (1,2%),
enquanto agropecuaria e servi¢os tiveram queda, res-
pectivamente, de 0,4% e 2,2%. Quando se compara o
Valor Adicionado Bruto (VAB) em relacdo ao trimestre
imediatamente anterior, somente a agropecuaria mos-
trou queda (-0,5%); a industria cresceu 1,9%, e os ser-
vicos cresceram 2,7%. Em ambos, houve desaceleracdo
significativa em relacao ao resultado do 3.° trim./2020.

Tabela 2.1 - Produto Interno Bruto (PIB) do Brasil pela
otica da oferta — 4.° trim./2019-4.° trim./2020

a) variagdo % em relagdo ao mesmo trimestre do ano anterior
PERIODOS AGROPECUARIA INDUSTRIA SERVICOS  PIB

4.° trim./2019 -14 1,0 18 16
1.° trim./2020 4,0 -0,3 -0,7 -0,3
2.° trim./2020 2,5 -14,1 -10,2 -10,9
3.° trim./2020 04 -0,9 -4,8 -3,9
4.° trim./2020 -0.4 12 -2,2 -11

b) variacdo % em relacdo ao trimestre imediatamente anterior
PERIODOS AGROPECUARIA INDUSTRIA SERVICOS  PIB

4.° trim./2019 -0,2 -0,2 01 04
1.° trim./2020 2,0 -1.0 -2,1 -21
2.° trim./2020 -0,9 -13.1 -8,6 -9,2
3.° trim./2020 -0,6 15,4 6,4 77
4.° trim./2020 -0,5 19 2,7 3.2

Fonte dos dados brutos: Contas Nacionais Trimestrai§ (INSTITUTO BRASILEI-
RO DE GEOGRAFIA E ESTATISTICA, 2021g).

Tendo como base de comparagdo o mesmo tri-
mestre do ano anterior, a queda do VAB da agrope-
cuaria foi influenciada principalmente por produtos
agricolas com safra relevante no quarto trimestre,
como laranja (-10,6%) e fumo (-8,4%). O bom desem-
penho das lavouras de trigo (17,7%) e cana-de-acucar
(1,6%) foram insuficientes para contrabalancar o resul-
tado das safras em queda.

Na mesma base de comparacdo, o VAB da indus-
tria nacional registrou crescimento, apds dois trimes-
tres de queda. O resultado positivo foi puxado pelo
bom desempenho atividade de eletricidade e gas,
agua, esgoto, atividades de gestdo de residuos (1,5%)
e pela industria de transformacéo (5,0%), com desta-
que para fabricagdo de maquinas e equipamentos,
fabricacdo de produtos de metal, metalurgia, e fabri-
cacdo de produtos de borracha. Por sua vez, as indus-
trias extrativa (-6,7%) e de construcao (-4,8%) tiveram
quedas relacionadas, respectivamente, a extracdo de
petroleo e gas natural e obras de infraestrutura.

Com base na mesma métrica, é possivel observar
uma desaceleracdo da queda no setor de servigos. O
resultado do quarto trimestre foi influenciado por trés
atividades: outras atividades de servicos (-9,4%), que
engloba alguns dos setores mais afetados pela pan-




demia, como alojamento e alimentacdo; transporte,
armazenagem e correio (-4,3%); e administracdo, de-
fesa, saude e educacdo publicas e seguridade social
(-3,8%). Por sua vez, quatro atividades apresentaram
crescimento: atividades imobiliarias (3,5%); atividades
financeiras, de seguros e servicos relacionados (3,1%);
comércio (2,5%); e informacdo e comunicacao (2,4%).

Sob a otica da demanda, os sinais de recupera-
¢do sdo mistos. Enquanto a reducgdo nas exportacdes
se aprofundou no trimestre (-4,3%), foi registrada
desaceleracdo na queda das importacdes e do con-
sumo das familias (-3,0%) e do Governo (-4,1%). Ao
mesmo tempo, a formagao bruta de capital fixo (FBCF)
cresceu substancialmente (13,5%) (Tabela 2.2).

Tabela 2.2 - Produto Interno Bruto (PIB) do Brasil pela
otica da demanda — 4.° trim./2019-4.° trim./2020

a) variagdo % em relacdo ao mesmo trimestre do ano anterior
CONSUMO CONSUMO

EXPOR- IMPOR-

4.° trim./2019 23 -0,1 0,5 -4,8 0,6
1.° trim./2020 -0,7 -0,8 6,0 -24 52
2.°trim./2020  -12,2 -8,5 -139 0,7 -14,6
3.° trim./2020 -6,0 -5,3 -7.8 -1,1 -25,0
4.° trim./2020 -3,0 -4,1 13,5 -4,3 -31

b) variacdo % em relacdo ao trimestre imediatamente anterior

CONSUMO CONSUMO EXPOR-  IMPOR-

PEROPOS aMias GoveRno | TACRO  TACRO
4°tim/2019 03 01 25 22 53
1°tim/2020  -19 -0,7 24 22 03
2°tim/2020  -113 77 163 11 118
3°tim./2020 7,7 35 107 20 96
4°tim/2020 34 11 200 14 220

Fonte dos dados brutos: Contas Nacionais Trimestrais (INSTITUTO BRASILEI-
RO DE GEOGRAFIA E ESTATISTICA, 2021g).

Ha uma série de fatores que explicam esses re-
sultados. Em primeiro lugar, a massa de rendimentos
reais caiu, tanto em funcdo do menor nivel de empre-
go, quanto da alta da inflagdo medida pelo indice de
Precos ao Consumidor Amplo (IPCA). Esses fatores,
aliados as medidas de isolamento social para conten-
¢do da pandemia de Covid-19 em diversos estados do
Brasil, foram determinantes para a queda do consumo
das familias. Ademais, o fechamento de escolas, uni-
versidades, museus, parques e outros servicos presta-
dos pela administracdo publica causou contragdo no
consumo do Governo, quando comparado com o
mesmo periodo de 2019. Por outro lado, medidas
contraciclicas fiscais, monetarias e crediticias, compos-
tas por programas de apoio a familias e empresas e
expansdo de crédito em um ambiente de taxas de
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juros em minimas histéricas, contrabalancaram parte
das perdas econOmicas.

Do lado dos investimentos, cabe destacar o efei-
to do programa Repetro (regime aduaneiro especial
que facilita a importacdo de bens destinados a explo-
racdo de petroleo), com prazo de vigéncia até
31.12.2020, sobre a “importacao ficta” de antigas pla-
taformas de petréleo.? Além desse efeito contabil, a
propria producdo nacional expandiu-se no trimestre.

Por fim, a balanca de bens e servicos registrou
gueda tanto nas importa¢des quanto nas exportacdes.
As maiores retracdes das exportacdes foram em pro-
dutos da agropecuaria, maquinas e equipamentos e
metalurgia. Por sua vez, as importacdes de bens e
servicos tiveram variagdes negativas em derivados de
petroleo, veiculos automotores, petrdleo e servigos.

Observando-se indicadores de frequéncia men-
sal, j& é possivel avaliar os primeiros resultados
econdmicos de 2021. Conforme notado no Grafico
2.2, as trés atividades — producdo industrial, vendas
do comércio e volume de servicos — perderam folego
nos ultimos meses de 2020 e no inicio de 2021. Con-
tudo, comércio e servigos tiveram forte reacdo positi-
va em fevereiro. Com isso, a produgdo industrial e o
comércio ja superam os niveis observados em janeiro
de 2020 em 4,1% e 2,9% respectivamente. Ja os servi-
cos, apesar de ainda se encontrarem 0,6% abaixo do
nivel de janeiro de 2020, j& superam os niveis de feve-
reiro daquele ano em 0,9%. Portanto, é possivel con-
siderar que os trés setores ja recuperaram o nivel pré-
pandemia. No entanto, as perdas acumuladas no pe-
rlodo ainda sdo grandes e deverdo tardar a serem
repostas.

O arrefecimento na atividade refletiu-se em me-
nor utilizagdo da capacidade instalada. Apds forte
recuperacao no terceiro e no quarto trimestre, impul-
sionada pelas politicas contraciclicas e pela recupera-
cdo da demanda global, a industria brasileira voltou a
operar abaixo da média histérica no 1.° trim./ 2021
(Grafico 2.3).

2 Mais informacdes sobre o efeito do Repetro na FBCF, no trimestre,
podem ser encontradas em Carvalho (2021).




Grafico 2.2 - Producdo industrial, volume de vendas do
comércio varejista ampliado e volume de servicos com
ajuste sazonal no Brasil — jan./2020-fev./2021
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Fonte: Pesquisa Industrial Mensal-Produgéo Fisica (INSTITUTO
BRASILEIRO DE GEOGRAFIA E ESTATISTICA, 2021c).
Pesquisa Mensal do Comércio (INSTITUTO BRASILEIRO DE
GEOGRAFIA E ESTATISTICA, 2021d).

Pesquisa Mensal dos Servigos (INSTITUTO BRASILEIRO DE
GEOGRAFIA E ESTATISTICA, 2021e).
Nota: Os indices tém como base jan./2020 = 100

Grafico 2.3 - Utilizagdo da capacidade instalada trimestral da
industria geral no Brasil — 1.° trim./2000- 1.° trim./2021
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Fonte dos dados brutos: Banco Central do Brasil (2021).

Por fim, o cenario de 2021 segue desafiador, com
o ritmo ainda lento de vacinacdo no Pais e a dissemi-
nacdo de uma nova onda de infec¢des pela nova cepa
do coronavirus, denominada P1, mais contagiosa e
letal. Como consequéncia, novas medidas, mais duras,
de restricdes a mobilidade foram adotadas em diver-
sos estados brasileiros, na tentativa de contencdo da
pandemia. Diante disso, o mercado ja revisou para
baixo as projecdes de crescimento da economia brasi-
leira em 2021. Dados do Relatério Focus de
01.04.2021 projetam crescimento do PIB de 3,17 % em
2021 e de 2,33% em 2022. As previsdes em 04.01.2021
eram de 3,40% e 2,50% para os mesmos anos, respec-
tivamente (Grafico 2.4).
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Grafico 2.4 - Expectativas de crescimento para 2021 e 2022
do Produto Interno Bruto (PIB) do Brasil —
04 de janeiro a 1.° de abril de 2021
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Fonte dos dados brutos: Banco Central do Brasil (2021).

2.2 SETOR EXTERNO

O superavit da balanca comercial brasileira, que,
ao longo de 2020, cresceu vertiginosamente em fun-
¢do da queda acelerada das importacdes em relagdo
as exportacdes, arrefeceu nos primeiros dois meses de
2021. Em fevereiro, o saldo acumulado em 12 meses
totalizou US$ 50,47 bilhdes, crescimento de 15% em
relacdo ao mesmo periodo do ano anterior. As expor-
tacbes somaram US$ 210,9 bilhdes, enquanto as im-
portacdes foram da ordem de US$ 160,4 bilhdes. No
acumulado de janeiro e fevereiro de 2021, frente ao
mesmo periodo de 2020, foi registrado crescimento
de 4% nas exportacdes, passando de US$ 30,1 bilhdes
para US$ 31,1 bilhdes. As importagdes, por outro lado,
aumentaram cerca de 5%, de US$ 27,8% bilhGes para
US$ 31,0 bilhdes. Como consequéncia, o saldo caiu
74% no periodo, saindo de US$ 638,4 milhdes para
US$ 166,2 milhdes (Grafico 2.5).

A queda das importacdes e das exportacdes bra-
sileiras pode ser explicada dentro de um contexto
mais amplo de reducdo do comércio internacional em
meio a crise do coronavirus. Conforme observado na
secdo 1, as projecdes mais recentes do FMI de queda
do PIB mundial sdo de 3,5%. Apesar de menos drasti-
ca do que o estimado inicialmente pela instituicdo,
sobretudo devido a acdo de politicas anticiclicas que
entraram em operacdo em diversas economias ja no
segundo trimestre de 2020, a retracdao da atividade
econdmica mundial reduziu o volume de comércio de
bens e servicos transacionados entre as nagdes. Mes-
mo com a recuperacdo em formato de "V”, a queda
em 2020 fol de 9,6%. Por outro lado, as perspectivas
para 2021 sdo bastante positivas, com crescimento




projetado do comércio em torno de 8,1%. De fato, o
valor exportado para os quatro principais destinos das
exportacdes brasileiras cresceu nos dois primeiros
meses de 2021, em relagdo ao mesmo periodo de
2020. Esse movimento foi puxado pela China (8,6%) e
pela Argentina (9,0%), enquanto as vendas para Esta-
dos Unidos (-3,6%) e Unido Europeia (-13,1%) seguem
em queda. Em termos de valor, os principais produtos
exportados para a China foram produtos minerais
(US$ 6,2 bilhoes, alta de 35%); para Argentina, veicu-
los (US$ 469 milhdes, queda de 4%); para os EUA,
produtos de metal como ferro e cobre (US$ 730 mi-
lhoes, alta de 23%); e, para a Unido Europeia, produtos
minerais, como minério de ferro e combustiveis
(US$ 734 milhdes, alta de 18%).

Grafico 2.5 - Exportagdes, importac¢des e saldo comercial do
Brasil com o mundo — jan./14-fev./21
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Fonte dos dados brutos: Brasil (2021a).
Nota: Fluxo acumulado em 12 meses.

Por fim, na esteira do crescimento do comércio
mundial em 2021, a recuperacdo das exportagdes e
das importacdes brasileiras devera prosseguir ao lon-
go do ano. Dados do Relatério Focus de 01.04.2021
apontam para um superavit comercial de US$ 55 bi-
lhdes no fechamento de 2021, que deverd reduzir-se
para US$ 51 bilhdes em dezembro de 2022.

2.3 INFLACAO, CREDITO E JUROS

A politica monetéaria implementada pelo Banco
Central do Brasil reverteu tendéncia acomodaticia
observada durante todo o ano de 2020. A taxa Selic,
que se encontrava no menor patamar histérico (2%
a.a.), fol elevada para 2,75% a.a. em marco (Grafico
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2.6), com tendéncia de alta no decorrer de 2021. A
mudanga de comportamento da autoridade monetaria
estd relacionada com a perspectiva de aumento da
inflagdo ao longo do ano, sobretudo em decorréncia
da pressdo gerada pelo desequilibrio das contas pu-
blicas.

Grafico 2.6 - Meta da taxa de juros Selic no Brasil —
jan./2017-mar./2021
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Fonte dos dados brutos: Banco Central do Brasil (2021).

A inflagdo ao consumidor (IPCA), que iniciou ciclo
de alta em setembro do ano passado, ultrapassou o
centro da meta (4,0% a.a.) em fevereiro de 2021, no
acumulado em 12 meses, algo que ndo ocorria desde
o iniclo de 2019 (Grafico 2.7). A despeito da baixa
atividade dos servigos, que contribuiu, de um lado,
para arrefecimento de alguns precos, a inflagdo tem
respondido, por outro lado, as pressdes de custos
advindas da depreciacdo cambial, a elevagdo dos pre-
cos das commodiities, a recuperacdo da economia a
partir da segunda metade de 2020 e também a redu-
¢do na oferta de produtos em funcdo das medidas de
restricao social.

Em janeiro e fevereiro, em especial, a valorizacao
das commodities intensificou-se, com elevagdo dos
precos a niveis superiores aos do periodo pré-crise. A
demanda chinesa por tais produtos e os estimulos
fiscals prolongados nas economias avangadas contri-
buiram para essa valorizacdo, impondo pressao sobre
os precos domésticos. Ademais, a continuidade de
politicas fiscais de transferéncia de renda como res-
posta a pandemia do novo coronavirus e a dificuldade
de aprovagdo de reformas que amenizem o desequili-
brio fiscal vém impondo riscos adicionais de altas nos
precos gerais da economia.




Grafico 2.7 -Variagao percentual do indice de Precos ao
Consumidor Amplo (IPCA) acumulado em 12 meses e
metas de inflacdo no Brasil — jan./2017-fev./2021
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Fonte dos dados brutos: Banco Central do Brasil (2021).
indice Nacional de Precos ao Consumidor
Amplo (INSTITUTO BRASILEIRO DE GEO-
GRAFIA E ESTATISTICA, 2021a).

Para o fechamento do ano, as expectativas de
mercado indicam inflacdo ligeiramente acima do cen-
tro da meta (4,8%), possivelmente controlada pela
elevacdo continua da taxa Selic, que deve encerrar o
ano em 5,0%, de acordo com os dados do Relatorio
Focus de 1.° de abril.

No que se refere aos indicadores do mercado de
crédito, os primeiros dados do ano (janeiro e feverei-
ro) mostram uma estabilizacdo do saldo da carteira
total do Sistema Financeiro Nacional em relagdo ao
patamar alcancado em dezembro de 2020 (54% do
PIB), ap6s uma ampla expansdo ocorrida naquele ano
(Grafico 2.8).

Grafico 2.8 - Saldo de crédito total, com recursos livres e
direcionados, do Brasil — jan./2017-fev./2021
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Fonte dos dados brutos: Banco Central do Brasil (2021).
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No segmento pessoa fisica, janeiro caracterizou-
se pela reversdo da tendéncia de alta das concessdes
de recursos para cartdo de crédito, aquisicdo de bens
e crédito consignado, com leve recuperacao em feve-
reiro. Para pessoa juridica, as concessdes de crédito
direcionado retornaram, em janeiro, para patamares
do inicio de 2020, quando ndo havia programas
emergenciais como o Programa Emergencial de Su-
porte a Empregos (PESE), Programa Nacional de
Apoio as Microempresas e Empresas de Pequeno Por-
te (Pronampe) e Programa Emergencial de Acesso ao
Crédito (PEACQ).

Ao longo do ano passado, as renegociagdes de
dividas e postergacdes de pagamentos permitiram
gue a taxa de inadimpléncia alcangasse minimo histo-
rico (2,1%) em dezembro, tanto no segmento de pes-
soa juridica (2,9%) quanto para pessoa fisica (1,2%).
Nos primeiros meses de 2021, contudo, a tendéncia
de queda foi invertida (Grafico 2.9). Contribuiram
para esse novo quadro o fim do Auxilio Emergencial e
a chegada dos prazos de pagamento renegociados. A
expectativa é de que o novo ciclo de Auxilio Emergen-
cial, com valor inferior ao de 2020, ndo seja suficiente
para ancorar a taxa ao longo do ano.

Grafico 2.9 - Inadimpléncia da carteira de crédito no Brasil —
jan./2018-fev./2021
(%)
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Fonte dos dados brutos: Banco Central do Brasil (2021).

Os desafios da politica monetaria em 2021 sdo
grandes. A elevacdo dos juros, como resposta a esca-
lada dos precos, traz um cenario mais restritivo para a
retomada econdmica. A consolidacdo das medidas de
alivio pelo mercado de crédito, adotadas em 2020, e a
falta de espaco para novas rodadas caracterizam um
mercado mais limitado para os negdcios que sofrem
com as medidas de distanciamento social, ainda ne-
cessarias para contencdo da pandemia, dado o ritmo
lento de imunizagdo da populagdo.




2.4 FINANCAS PUBLICAS

As contas publicas do Pais encerraram o ano de
2020 com o maior descompasso entre receitas e des-
pesas da série historica. A situagdo fiscal, ja delicada,
agravou-se ainda mais com a queda na arrecadacao
resultante da crise econOmica e com o aumento ex-
pressivo dos gastos sociais, impulsionados pelas me-
didas de enfrentamento a pandemia. Os primeiros
dados de 2021, contudo, sinalizam uma estabilizacdo
da trajetéria ascendente dos gastos e das receitas,
quando se olha para a média moével em 12 meses
(Grafico 2.10). Em relacdo a 2020, a receita liquida
acumulada entre janeiro e fevereiro aumentou 2,3%
em termos reais, enquanto a despesa total cresceu
1,0%.

Essa estabilizacdo, entretanto, ndo reverte o risco
fiscal do Pais, explicitado pela diferenca entre receita
liquida e despesas totais. Enquanto a receita liquida
foi, na média dos ultimos 12 meses, equivalente a R$
105 bilhges, as despesas foram da ordem de R$ 169
bilhdes.

Além disso, em resposta ao recrudescimento da
pandemia, as novas transferéncias de auxilio emer-
gencial, de R$ 44 bilhdes, aprovadas através da Pro-
posta de Emenda a Constituigdo n.° 186/19, conhecida
como “PEC Emergencial’, podem impor novos desafi-
os para o cenario fiscal, mesmo que tenham vindo
com contrapartidas.

Grafico 2.10 - Receitas liquida e total e despesa total do
Governo Central do Brasil — jan./2016-fev./2021
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Fonte dos dados brutos: Ministério da Economia-Secretaria do
Tesouro Nacional (BRASIL, 2021)
Nota: Média moével em 12 meses; dados atualizados pelo IPCA.

Nessa conjuntura, o déficit primario alcancou seu
recorde historico em dezembro, 9,4% do PIB no acu-
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mulado em 12 meses (Grafico 2.11). A deterioracao
do resultado, que se acentuou ao longo de todo ano,
elevou os compromissos do Pais. A divida liquida do
setor publico chegou ao pico de 62,7% do PIB no
mesmo periodo, enquanto a divida bruta do Governo
Geral — conceito que incorpora o Governo Federal e
os governos estaduais e municipais, excluindo-se Ban-
co Central e estatais — atingiu 88,8%. Nos primeiros
meses de 2021, ainda que o déficit primario se tenha
estabilizado (Grafico 2.11), a divida bruta do Governo
Geral continuou crescendo e alcangou seu maior valor
histérico ao atingir 90% do PIB.

Grafico 2.11 - Resultado primario acumulado em 12 meses
e estoques da divida bruta e divida liquida no Brasil —
jan./17-fev./21
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Fonte dos dados brutos: Banco Central do Brasil (2021).

Para o ano, as expectativas sinalizam um cenario
de manutencdo de indicadores elevados de divida.
Espera-se que a divida liquida chegue a 64% do PIB e
que a divida bruta se mantenha nos atuais patamares,
de acordo com os dados do Relatorio Focus de
01.04.2021. Os desafios sdo grandes, sobretudo o
cumprimento do teto dos gastos, dadas as necessida-
des de auxilio impostas pela pandemia, com elevacao
do nimero de casos e Obitos e demora da vacinacao.
N&o se descarta a elevacdo do prémio de risco com
possiveis flexibilizagdes do regime de teto dos gastos,
o que traz implicacbes negativas adicionais sobre o
crescimento econémico.




3 CENARIO INTERNO — RS

3.1 ATIVIDADE ECONOMICA

O Produto Interno Bruto do Rio Grande do Sul
apresentou, em 2020, queda de 7,0% em relacdo ao
ano de 2019 (Tabela 3.1). Essa taxa representa a
maior redugdo experimentada pelo PIB do Estado
desde o inicio da série historica, em 1948. O desem-
penho negativo recorde ocorreu em fungdo de dois
choques, um de natureza global e outro de impacto
regional: a pandemia do novo coronavirus e a forte
estiagem durante os meses do verdo e da primavera
no territério gaucho. Em geral, os efeitos da pandemia
foram mais sentidos pelas atividades da industria de
transformacao, da construcao, do comércio e de servi-
¢os, enquanto a falta de chuvas afetou preponderan-
temente a producdo agropecudria e a geracdo de
energia elétrica de fonte hidrica.

Tabela 3.1 - Variacao do Produto Interno Bruto (PIB) do
Rio Grande do Sul e do Brasil — 4.° trim./2020

(%)

PERIODO DE COMPARACAO RS BRASIL
4.° trim./2020 / 3.° trim./2020 (com aj. sazonal) 2,7 3.2
4.° trim./2020 / 4.° trim./2019 ... -21 -11
Acumulado no ano -7.0 -4,1
Acumulado em 12 meses -7,0 -4,1

Fonte: SPGG-RS/DEE (RIO GRANDE DO SUL, 2021a).
Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (2021g).

Ao fechar o primeiro semestre do ano, a econo-
mia gaucha apresentou queda de 10,7% em relacdo
ao mesmo periodo de 2019, resultado tanto dos efei-
tos da estiagem quanto da pandemia. Conforme ana-
lisado no Boletim anterior, a recuperagao teve inicio
no terceiro trimestre do ano, quando o PIB do Estado
cresceu 13,0% na comparagdo com o segundo trimes-
tre, desempenho associado a passagem do maior
efeito da estiagem sobre a agropecuéria, ao impacto
positivo da redugdo do distanciamento social e ao
suporte financeiro a desempregados informais através
do Auxilio Emergencial. O Gltimo dado do PIB informa
gue a recuperacdo teve prosseguimento no quarto
trimestre do ano, com expansdo de 2,7% em relagdo
ao trimestre imediatamente anterior. A recuperagdo
observada nos dois ultimos trimestres, embora ex-
pressiva, ficou distante de contrabalancar as perdas
ocorridas nos dois primeiros trimestres do ano.

De fato, nem mesmo o nivel fol recuperado. Na
série com ajuste sazonal do indice do PIB, essa ques-
tdo fica visualmente bastante clara (Grafico 3.1). Apos
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a forte retomada do segundo semestre, o volume do
PIB galcho ainda se encontrava, no quarto trimestre
de 2020, em nivel inferior ao registrado no quarto
trimestre de 2019, periodo imediatamente anterior
aos choques da estiagem e da pandemia. Na compa-
racdo com esse periodo, o PIB do Estado ainda estava
2,1% abaixo.

Gréfico 3.1 - indice do volume do Produto Interno Bruto (PIB)
do Rio Grande do Sul e do Brasil — 2013-20
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Fonte: SPGG-RS/DEE (RIO GRANDE DO SUL, 2021a).
Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (2021g).

Nota: 1. Os indices tém como base a média de 2013 = 100.
2. Série com ajuste sazonal.

A andlise das atividades econdmicas que, junto
com os impostos, compdem o PIB mostra que a que-
da de 7,0% entre 2020 e 2019 esteve relacionada com
reducdes bastante disseminadas, demonstrando a
forca dos impactos da estiagem e da pandemia. Das
12 atividades, houve queda em 10, sendo as exce¢des
as taxas positivas observadas nas atividades de inter-
mediacdo financeira e seguros e atividades imobilia-
rias (Tabela 3.2). A disseminacdo também esteve pre-
sente quando a andlise recaiu sobre as taxas de varia-
cdo do 4.° trim./2020 contra o 3.° trim./2020, na série
livre de efeitos sazonais, periodo que marcou o se-
gundo trimestre seguido de recuperagdo. Neste caso,
ocorreu crescimento em oito das 12 atividades, evi-
denciando um processo de retomada relativamente
abrangente.

A agropecuaria apresentou a maior taxa de varia-
¢ao negativa em 2020, resultado direto da estiagem. A
queda de 29,6% no Valor Adicionado Bruto da ativi-
dade foi consequéncia da redugdo das quantidades
produzidas de fumo (-22,7%), milho (-26,7%) e soja
(-38,9%), culturas afetadas pela falta de chuvas nos
meses de verdo (Tabela 3.3). Também houve déficit
hidrico na primavera, o que afetou a producdo de
trigo, que teve queda de 8,0% em relagdo ao ano an-
terior. Dentre as principais culturas agricolas do Esta-




do, apenas a producdo de arroz apresentou cresci-
mento (8,0%), em funcdo de ser plantada em areas
irrigaveis. Na comparacdo do quarto trimestre com o
trimestre imediatamente anterior, a agropecuaria
apresentou queda de 11,2%, fato explicado pela que-
da da produgao de trigo, principal produto do perio-
do.

Tabela 3.2 - Taxas de crescimento do Produto Interno Bruto
(PIB) dos impostos e do Valor Adicionado Bruto (VAB), total
e por atividades econémicas no Rio Grande do Sul —
4.° trim./2020

(%)

4° TRIM/20 4° TRIM/20 ACUMU-

ATIVIDADES 3° TRIM/20 o LADO
it /20 4o TRIM/19 oo
PIB 2,7 -2,1 -7.0
Impostos 13 15 -5,6
Valor Adicionado Bruto ............... 2,6 -2,7 -7,2
AGroOPECUANA .coovmereeveeemmennenes -11,2 -19,5 -29,6
Industria 1,8 3,4 -5,8
IndUstria extrativa mineral 1,8 0,8 -0,2
IndUstria de transformacdo 5,6 9,4 -3,9
Eletricidade e gas, 4gua, es-
goto e limpeza urbana ......... -25,8 -17,9 -13,7
ConStruGao .......ceoeveermrverneennes -1,0 -6,4 -8,1
Servigos 1,6 -3,7 -4.8
COMENCIO ..o 23 -2,3 -54
Transporte, armazenagem e
COITEIO e 2,6 -0,9 -1,9
Servicos de informacgéo ........ 0,6 -1,2 -0,6
Intermediacdo financeira e
]=To [ o 1N -2,0 -3,2 0,5
Atividades imobiliarias ......... 0,5 1,7 1,4
Outros Servigos ........cewemmreenn. 4,5 -94 -12,0
Administracado, educagao e
salde publicas 1,2 -1,7 -2,2

Fonte: SPGG-RS/DEE (RIO GRANDE DO SUL, 2021a).
(1) Com ajuste sazonal.

Tabela 3.3 - Variagado da area plantada, da quantidade
produzida e do rendimento médio dos principais
produtos agricolas do Rio Grande do Sul — 2020

(%)

AREA PLANTADA QUANTIDADE  RENDIMENTO
PRODUTOS (ha) PQRODUZIDA (®  MEDIO (t/ha)
30 83 11,7
42 22,7 194
16 -26,7 -25,5
23 -389 -40,3
254 -8,0 -26,6

Fonte: Levantamento Sistematico da Produgéo Agricola (LSPA) (INSTITUTO
BRASILEIRO DE GEOGRAFIA E ESTATISTICA, 2021b).

O faturamento do setor acabou nao sendo tao
impactado, pois os precos dos principais produtos
agricolas do Estado apresentaram expressivas altas
durante o ano (Grafico 3.2). Houve elevagdes consis-
tentes dos precos do arroz, do milho, da soja e do
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trigo, principalmente no segundo semestre de 2020. O
preco do arroz, com elevacdo de 63,2% em termos
reais no acumulado do ano, teve um arrefecimento
apos outubro, mesmo assim se manteve em patamar
elevado quando a comparagao é feita com os valores
de 2019.

Grafico 3.2 - Evolucao dos precos reais do arroz, milho, soja e
trigo no Brasil — 2019-21
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Fonte: Precos agropecuarios (UNIVERSIDADE DE SAO PAULO, 2021).
Nota: Valores corrigidos pelo IPCA.

O VAB da industria caiu 5,8% no acumulado de
2020, com todas as quatro atividades apresentando
queda em relagdo a 2019. A maior redugdo ocorreu no
VAB da atividade de eletricidade e gas, 4gua, esgoto e
limpeza urbana (-13,7%), desempenho afetado princi-
palmente pela diminui¢do da producao de energia
elétrica de fonte hidrica. A falta de chuvas durante os
primeiros meses do ano e durante a primavera tive-
ram como uma das consequéncias a reducao dos
reservatorios das usinas hidrelétricas. Também apre-
sentaram queda no acumulado do ano os VABs da
indUstria extrativa mineral (-0,2%), da construcao
(-8,1%) e da industria de transformacao (-3,9%).

Das 14 atividades da industria de transformacao
pesquisadas pelo Instituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica, houve queda em nove (Tabela 3.4). As
maiores reducdes ocorreram nas atividades de veicu-
los automotores, reboques e carrocerias (-21,9%),
couros e calgados (-21,9%), produtos minerais nao
metalicos (-11,0%) e moéveis (-10,0%). Por outro lado,
destacaram-se os crescimentos das atividades de pro-
dutos de metal (8,8%), produtos do fumo (8,8%) e
celulose e produtos de papel (4,0%).

Apesar da queda expressiva do setor no acumu-
lado de 2020, os dois ultimos trimestres do ano apre-
sentaram taxas positivas de crescimento em meio ao




processo de recuperacdo do setor. No 4.° trim./2020,
a industria expandiu-se 1,8% em relacdo ao
3.° trim./2020, na série com ajuste sazonal. O resulta-
do foi puxado principalmente pelo desempenho posi-
tivo da industria de transformacao, que cresceu 5,6%
nessa base de comparacao. A retomada foi tdo intensa
que, ao final do ano, o nivel de producéo da industria
ja estava 3,4% superior ao do 4.° trim./2019 (Grafico
3.3). Essa recuperacdo sé foi possivel pelo forte cres-
cimento da industria de transformacéo, pois os niveis
de producdo das atividades de eletricidade e gas,
agua, esgoto e limpeza urbana (-17,9%) e construgao
(-6,4%) ainda estavam, no ultimo trimestre de 2020,
abaixo do prevalecente no 4.° trim./20109.

Tabela 3.4 - Taxas de crescimento da producao fisica da
industria de transformacao em relacao a igual periodo
do ano anterior, por atividade econémica, no
Rio Grande do Sul e no Brasil — jan./2020-fev./2021

(%)

RS BRASIL
ATIVIDADES Jan.- Jan.- Jan.- Jan.-
Dez./20 Fev./21 Dez./20 Fev./21

Industria de transfor-

MACAO ... -5,5 8.4 -4,6 2,0
Produtos alimenticios ....... -0,6 -4,9 4,2 -51
Bebidas .....cooevvermrrireriis 16 13 -0,2 -2,7
Produtos do fumo ............. 8.8 -2,9 10,1 5,3
Couros e cal¢ados ............. -21,9 4,7 -18,9 1,7
Celulose e produtos de

PAPEL oo 4,0 10,8 1,3 4,5
Derivados de petréleo e

biocombustiveis ................. -08 -15,0 44 -39
Produtos quimicos ............. -4,4 16,8 -0,5 6,8
Produtos de borracha e

plastico 0,7 15,8 -2,4 8,3
Produtos de minerais ndo

metélicos -11,0 0,8 -2,6 10,8
Metalurgia -1,7 4,8 -7.2 6,1
Produtos de metal............. 8,8 24,8 01 13,2
Maquinas e equipamentos  -1,0 47,0 -4,2 18,0
Veiculos automotores, re-

boques e carrocerias . =219 -24 -28,2 -1,6
MOVEIS ..o -10,0 9,6 -3,8 55

Fonte: Pesquisa Industrial Mensal—Prodygéo Fisica (PIM-PF) (INSTITUTO BRA-
SILEIRO DE GEOGRAFIA E ESTATISTICA, 2021c).

A recuperacdo da industria de transformagao ob-
servada no segundo semestre de 2020 adentrou os
dois primeiros meses de 2021. A produgado fisica in-
dustrial do Rio Grande do Sul apresentou crescimento
de 8,4% na comparagdo com o mesmo periodo de
2020. Algumas atividades apresentaram taxas bastan-
te altas de crescimento no periodo, como maquinas e
equipamentos (47,0%), produtos de metal (24,8%),
produtos quimicos (16,8%) e produtos de borracha e
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plastico (15,8%). Entretanto, o desempenho foi ainda
heterogéneo, restando quedas em atividades impor-
tantes, como derivados de petréleo e biocombustiveis
(-15,0%), produtos alimenticios (-4,9%) e veiculos au-
tomotores, reboques e carrocerias (-2,4%).

Grafico 3.3 - indice da produgio fisica da industria de
transformagdo do Rio Grande do Sul e do
Brasil — jan./2013-fev./2021
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Fonte: Pesquisa Industrial Mensal-Producéo Fisica (PIM-PF) (INSTI-
TUTO BRASILEIRO DE GEOGRAFIA E ESTATISTICA, 2021c).
Nota: 1. Os indices tém como base a média de 2013 = 100.
2. Série com ajuste sazonal.

O indicador da utilizagcdo da capacidade instalada
da industria de transformacdo gaucha acompanhou
muito de perto a recuperacdo da produgédo fisica in-
dustrial (Grafico 3.4). Ja em outubro, o valor de 81,7%
era maior que a média histérica (81,4%) e levemente
superior a média de 2019 (81,6%). Em dezembro, o
valor de 83,2% fol superior a qualquer valor observa-
do desde o comego de 2012, indicando um pico, pelo
menos local, de produgdo e de utilizagdo da capaci-
dade produtiva no final de 2020. Entre abril e dezem-
bro de 2020, a recuperacao do indicador do uso da
capacidade instalada foi de 27,9%, crescimento puxa-
do, principalmente, pelas atividades de metalurgia,
veiculos automotores e moéveis. Em janeiro e fevereiro
de 2021, o indicador apresentou dois recuos sucessi-
VOS, mas, mesmo assim, permaneceu bem proximo da
média historica.

Grafico 3.4 - Utilizagdo da capacidade instalada da industria
de transformacao do RS — jan./2013-fev./2021
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Fonte: Federagdo das IndUstrias do Estado do Rio Grande do Sul (2021).
Nota: Série com ajuste sazonal.




Dentre os trés setores, servicos foi o que apre-
sentou a menor queda em 2020, no Rio Grande do
Sul. Em relacdo a 2019, a redugdo de seu VAB foi de
4,8%. Das sete atividades, houve crescimento apenas
no VAB de intermediacdo financeira e seguros (0,5%)
e de atividades imobiliarias (1,4%). As outras apresen-
taram quedas, sendo as maiores em outros servigos
(-12,0%) e no comércio (-5,4%). Essas duas atividades
foram as mais impactadas pela pandemia, estando
seus desempenhos bastante associados a movimenta-
¢do das pessoas. No agregado de outros servigos,
estdo atividades que sofreram quedas expressivas nos
piores meses da pandemia, como a de alojamento e
alimentacao e servicos domésticos.

No comércio, das 11 atividades, houve queda em
sete, sendo as mais expressivas em livros, jornais, re-
vistas e papelaria (-34,4%), tecidos, vestuario e calga-
dos (-28,8%), veiculos, motocicletas, partes e pecas
(-21,6%) e equipamentos para escritorio, informatica e
comunicacdes (-18,8%) (Tabela 3.5). Por outro lado,
apresentaram crescimento as vendas de produtos de
primeira necessidade, como hipermercados, super-
mercados, alimentos, bebidas e fumo (5,4%) e artigos
farmacéuticos, de perfumaria e cosméticos (4,0%), e
atividades que foram beneficiadas pela maior presen-
ca das pessoas em casa e pelo estimulo do Auxilio
Emergencial, como material de construcdo (8,3%) e
moveis (0,3%).

Apds a queda expressiva no segundo trimestre
do ano, os servicos também apresentaram recupera-
¢ao durante o segundo semestre. No 4.° trim./2020,
0os servicos expandiram-se 1,6% em relacdo ao
3.° trim./2020, na série com ajuste sazonal. Das sete
atividades desagregadas, houve crescimento em seis,
sendo a intermediacdo financeira e seguros (-2,0%) a
Unica a ter queda nessa base de comparacdo. As
maiores altas vieram dos outros servigos (4,5%), do
transporte, armazenagem e correio (2,6%) e do co-
mércio (2,3%).

Mesmo com a retomada dos servigcos nos ultimos
dois trimestres do ano, o setor ndo conseguiu recupe-
rar o nivel de producao observado no quarto trimestre
de 2019. Ao final do ano, o volume da producdo ainda
estava 3,7% abaixo do registrado no 4.° trim./2019.
Dentre as atividades, apenas as atividades imobiliarias
conseguiram recuperar o nivel de producdo de um
ano antes. As demais, com destaque para os outros
servicos, ainda apresentaram queda nesta base de
comparagao.
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Tabela 3.5 - Taxa de crescimento do volume de vendas do
comércio varejista ampliado em relacao a igual
periodo do ano anterior, por atividade economica, no

Rio Grande do Sul e no Brasil — jan./2020-fev./2021

(%)

RS BRASIL
ATIVIDADES Jan.- Jan.- Jan.- Jan.-
Dez./20 Fev./21 Dez./20 Fev./21

Comércio varejista am-

pliado .... -5,2 91 -14 -2,5
Combustiveis e lubrifi-
CaANEES e -94 -33,6 -9,7 -9,0
Hipermercados, super-
mercados, alimentos, be-
bidas e fumo .........coee....e. 54 -53 4,8 -1,7
Tecidos, vestuario e cal-
cados .. -28,8 -20,5 -22,5 -20,0
Moveis .... 03 7.8 119 03
Eletrodomésticos ............. -3,9 -5,9 10,0 -3,2
Artigos farmacéuticos, de
perfumaria e cosméticos 4,0 16,2 83 10,9
Livros, jornais, revistas e
papelaria......cccomeonrunnn. -34,4 -54,7 -30,6 -48,1
Equipamentos para es-
critério, informatica e
COMUNICACAO ..coornrevrennne -18,8 -35,1 -16,2 -12,1
Outros artigos de uso
pessoal e doméstico ...... -5.2 -11,4 2,5 6,2
Veiculos, motocicletas,
partes e pegas ... -21,6 -16,5 -13,6 -10,1
Material de construcdo 83 12,9 10,8 14,3

Fonte: Pesquisa Mensal do gomércio (PMC) (INSTITUTO BRASILEIRO DE
GEOGRAFIA E ESTATISTICA, 2021d).

Em relacdo ao comércio especificamente, o nivel
de producdo do quarto trimestre do ano ainda estava
2,3% abaixo do verificado um ano antes. Em termos
mensais, a recuperacdo iniclada em maio de 2020
prosseguiu até outubro, quando inverteu a tendéncia
e voltou a apresentar queda na comparagdo com o
més imediatamente anterior. Houve redug¢do nas ven-
das em novembro (-2,0%), dezembro (-4,0%) e janeiro
de 2021 (-1,5%), com pequena reversdao em fevereiro,
quando cresceu 2,2% (Grafico 3.5). Tal movimento
parece estar relacionado com a diminuicdo em 50%
do Auxilio Emergencial a partir de setembro e com
seu fim a partir do inicio de 2021.

Na comparacdo com o mesmo periodo de 2020,
as vendas do comércio do Rio Grande do Sul cairam
9,2% no acumulado de janeiro e fevereiro de 2021,
taxa bem superior a queda observada no Brasil, que
foi de 2,5%. As maiores reducdes aconteceram nas
atividades de livros, jornais, revistas e papelaria
(-54,7%), de equipamentos de escritorio, informatica e
comunicacoes (-35,1%) e de combustiveis e lubrifican-
tes (-33,6%). Houve crescimento em apenas trés ativi-




dades: artigos farmacéuticos, de perfumaria e cosmé-
ticos (16,2%), material de construcao (12,9%) e moveis
(7,8%).

Grafico 3.5 - indice do volume de vendas do comércio
varejista ampliado do Rio Grande do Sul e do
Brasil — jan./2013-fev./2021
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Fonte: Pesquisa Mensal do Comércio (PMC) (INSTITUTO BRASILEI-
RO DE GEOGRAFIA E ESTATISTICA, 2021d).

Nota: 1. Os indices tém como base a média de 2013 = 100.
2. Série com ajuste sazonal.

3.2 SETOR EXTERNO

Conforme informado na primeira parte deste bo-
letim, o comércio internacional de bens apresentou,
como resultado dos efeitos da pandemia, queda de
9,6% em 2020. Entretanto, a recuperacado foi relativa-
mente rapida, e, ao final do ano, a taxa ja estava posi-
tiva (0,2%) quando a comparagdo era feita entre o
trimestre encerrado em dezembro de 2020 e 0 mesmo
periodo de 2019.

De janeiro a dezembro de 2020, as exportagoes
do Rio Grande do Sul atingiram o valor de
US$ 14.059,6 milhdes, uma retracdo de 24,2% em
relagdo ao mesmo periodo do ano anterior (Tabela
3.6). A reducao do comércio internacional, no caso do
Rio Grande do Sul, se somou a diminuicao das expor-
tacbes dos produtos agropecuarios afetados pela
estiagem.

A agropecuaria, atividade de maior participacao
nas vendas externas do Estado, teve reducdo de 24,8%
no valor dos embarques, desempenho associado a
queda das exportacdes de soja (-28,8%), em fungéo da
redugdo da oferta do produto. Outras atividades tam-
bém apresentaram quedas expressivas, contribuindo
negativamente para o resultado geral. Entre essas
atividades, as maiores quedas ocorreram nas exporta-
¢Oes de celulose e papel (-47,5%), veiculos automoto-
res, reboques e carrocerias (-37,0%), produtos quimi-
cos (-32,8%) e couros e calcados (-25,0%). Na lista das
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principais atividades exportadoras de 2020, houve
crescimento dos valores embarcados apenas de pro-
dutos alimenticios (11,7%) e produtos de metal (7,1%).
No primeiro caso, a maior contribui¢do veio do au-
mento das vendas de carnes, enquanto, no segundo
caso, a elevacao das exportacdes esteve principalmen-
te associada com o crescimento das vendas de armas
e municoes.

Tabela 3.6 - Valor das exportacoes acumulado no ano, total e
por atividades econdmicas, e variagdes em relacido ao
mesmo periodo do ano anterior no Rio Grande
do Sul — jan./2020-mar./2021

JAN-DEZ/2020 JAN-MAR/2021

ATIVIDADES Valor Varia- Valor  Varia-

(US$ 1.000) ¢do %  (US$ 1.000) cdo %

Agropecuaria ... 3.495.965 -24,8 315.258 -31,7

Produtos alimenticios .. 3462938 11,7 851.812 27,0

Produtos do fumo................. 1.287.304 -24,9 348.135 264

Produtos quimicos .............. 1.058.052 -32,8 297.882 93

Maquinas e equipamentos  694.805 -10,5 203.045 4,0

Celulose e papel ... 691.883 -47,5 154316 -1,6
Veiculos automotores, re-

boques e carrocerias ........... 680.471 -37,0 155435 -17,2

Couros e calcados ..
Produtos de metal
Produtos de borracha e

[o]F- 1 (el TN 268343 -11,1 65978 -74
Outros 1.243.814 -53,2 335.092 120
14.059.608 -24,2 3.071.707 6,5

671.781 -25,0 205.692 2,5
504252 71 139.062 485

Fonte: Comex Stat (BRASIL, 2021a).

Quanto ao destino das exportagdes gauchas,
houve queda nas vendas para todos os 10 principais
paises compradores entre janeiro e dezembro de
2020, em relacdo a igual periodo do ano anterior (Ta-
bela 3.7). As vendas para a China, principal mercado
externo do Estado, cairam 23,4% em 2020. Tal queda
esteve muito mais associada a diminuicdo da oferta
galcha de soja em fungdo da estiagem do que a re-
ducdo da demanda chinesa, até porque o pais asiatico
fol um dos poucos a apresentar crescimento da ativi-
dade econdmica no ano. Também apresentaram que-
das expressivas as vendas para o Chile (-38,2%), prin-
cipalmente pela diminuicdo dos embarques de auto-
moveis, para a Bélgica (-23,3%), pela reducdo dos
embarques de fumo, e para o Peru (-22,5%), também
em funcdo da queda das vendas de automoveis.

Apods a queda verificada no acumulado do ano de
2020, as exportacdes gauchas iniciaram 2021 com
crescimento, seguindo, de certa forma, a recuperacao
observada no comércio internacional. Entre janeiro e
marco de 2021, as vendas do Estado cresceram 6,5%
em relacdo ao mesmo periodo do ano anterior. Na




abertura por atividades, os maiores aumentos vieram
dos produtos de metal (48,5%), produtos alimenticios
(27,0%) e produtos do fumo (26,4%). Quanto aos des-
tinos, houve crescimento em oito dos 10 principais
paises, com destaque para o Chile (36,9%), Peru
(35,5%) e Arabia Saudita (33,9%).

Tabela 3.7 - Valor das exportagées acumulado no ano, total e
por destino, do Rio Grande do Sul — jan./2020-mar./2021

JAN-DEZ/2020

JAN-MAR/2021

ATIVIDADES Valor Variagédo Valor  Variagdo
(US$ 1.000) % (US$ 1.000) %
China ..o 4327.024 -234 526.061 73
Estados Unidos ...... 1.234.042 -16,0 294.979 5.7
Argentina .......cc..... 824644  -12,6 207.336 -59
Bélgica ... 440.234  -23,3 90.482 -3,6
Uruguat ..oeeeeceeeeeveeens 367.908 -88 98.930 11,0
Arabia Saudita ....... 335.321 -2,8 114.221 339
326.297 -10,6 95.504 7,6
311.677  -38,2 90.106 36,9
306.750 -174 90.196 19,1
248.042  -22,5 77.728 35,5

5.337.669 -29,7
14.059.608  -24,2
Fonte: Comex Stat (BRASIL, 2021a).

1.386.164 3,5
3.071.707 6,5

3.3. MERCADO DE TRABALHO

Refletindo o desempenho da atividade economi-
ca, o ano de 2020 foi bastante ruim também para o
mercado de trabalho do Rio Grande do Sul. Os princi-
pais indicadores (nUmero de ocupados e taxa de de-
socupacao) pioraram consideravelmente entre o quar-
to trimestre de 2019 e o terceiro trimestre de 2020, e
a melhora ocorrida no quarto trimestre significou uma
reversdo apenas parcial do quadro de deterioracdo.
Apesar da melhora recente, os principais indicadores
ainda permanecem em patamares elevados quando
comparados com os registrados em 2019.

Os dados da Pesquisa Nacional por Amostra de
Domicilios Continua (PNAD Continua) mostram que
houve crescimento no nimero de ocupados no Rio
Grande do Sul na passagem do terceiro para o quarto
trimestre de 2020. Em termos absolutos, o incremento
fol de 248 mil pessoas, e, em termos relativos, a eleva-
¢do foi de 5,0%. Entretanto, quando se compara o
dado do 4.° trim./2020 com o do mesmo periodo de
2019, o indicador ainda apresenta queda. A estimativa
de 5.222 mil pessoas ocupadas para o ultimo trimes-
tre do ano significa uma diminuicdo de 507 mil pes-
soas em relacdo ao 3.° trim./2020, uma reducao de
8,8% (Grafico 3.6).
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Grafico 3.6 - Niumero de ocupados no Rio Grande do Sul —
4.° trim. 2012-20
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Fonte: PNAD Continua (INSTITUTO BRASILEIRO DE GEOGRAFIA E
ESTATISTICA, 2021f).

A taxa de desocupacdo apresentou movimento
similar. No 4.° trim./2020, a taxa atingiu 8,4% da forca
de trabalho, uma reducao de 2,0 pontos percentuais
em relacdo ao trimestre anterior (Grafico 3.7). No
entanto, quando a comparacdo é feita com o mesmo
trimestre de 2019, a taxa de desocupacdo do Estado
passou de 7,1% para 8,4%, um acréscimo de 1,2 ponto
percentual.

Grafico 3.7 - Taxa de desocupacédo no Rio Grande do Sul
e no Brasil — 1.° trim./2012-4.° trim./2020
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Fonte: PNAD Continua (INSTITUTO BRASILEIRO DE GEOGRAFIA E ES-

TATISTICA, 2021f).

E importante reforcar a ideia de que a taxa de
desocupagdo sé nao estd sendo maior porque o nu-
mero de pessoas na forga de trabalho tem apresenta-
do queda ao longo de 2020. No 4.° trim./2020, a forca
de trabalho alcangou o niumero de 5.698 mil pessoas,
um decréscimo de 471 mil pessoas em relacdo ao
mesmo trimestre do ano anterior.

Por tipo, apenas os empregos por conta propria
com registro no Cadastro Nacional de Pessoas Juridi-
cas (CNPJ) (67 mil) apresentaram aumento no
4.° trim./2020, em relagdo a igual trimestre do ano




anterior (Grafico 3.8). Os empregos no setor privado
com carteira (-244 mil pessoas), no setor privado sem
carteira (-153 mil), dos trabalhadores domésticos (-51
mil) e nos empregos por conta propria sem CNPJ
(-114 mil) apresentaram queda no periodo. As varia-
¢des nos numeros de ocupados no setor publico (-12
mil pessoas), como empregador (-22 mil) e trabalha-
dor familiar auxiliar (22 mil) foram consideradas sem
significancia estatistica.

Grafico 3.8 - Variacdo absoluta do nimero de ocupados
(em 1.000 pessoas), por tipo de emprego, no Rio
Grande do Sul — 4.° trim./2020/4.° trim./2019
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Fonte: PNAD Continua (INSTITUTO BRA-
SILEIRO DE GEOGRAFIA E ESTA-
TISTICA, 2021f).

O rendimento médio real passou de R$ 2.689 no
4.° trim./2019 para R$ 2.705 no mesmo periodo de
2020, mas sua variacao foi considerada nao significati-
va. Como o nimero de ocupados caiu ha mesma base
de comparacao, a massa de rendimentos real também
teve reducao, de 8,9% (Grafico 3.9).

Os dados do emprego formal apresentaram re-
sultados positivos ao longo do segundo semestre do
ano, com a excecdo de dezembro, més que tradicio-
nalmente apresenta um numero maior de desliga-
mentos do que de admissdes (Grafico 3.10). A gera-
¢do de saldos positivos no periodo ndo foi capaz,
entretanto, de contrabalangar os saldos negativos re-
gistrados entre marco e junho.

No acumulado do ano, a economia do Estado
perdeu 23.053 empregos, uma variagdo de -0,9% em
relagdo ao estoque de empregos de janeiro de 2020
(Tabela 3.8). Setorialmente, as perdas concentraram-
se no comércio (-4.924 vagas) e nos servicos (-23.295).
Dentro deste Ultimo setor, destacam-se os saldos
negativos registrados nas atividades de alimentacdo
(-13.539), alojamento (-4.020) e artes, cultura, esporte
e recreacao (-1.643). De outro lado, houve criacdo
liquida de empregos nas atividades da agropecuaria
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(641), da industria de transformacdo (3.596), da cons-
trucdo (706) e das outras industrias (223).

Grafico 3.9 - Massa de rendimento real habitual de todos os
trabalhos das pessoas ocupadas no Rio Grande do Sul
e no Brasil — 1.° trim./2012-4.° trim./2020
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Fonte: PNAD Continua (INSTITUTO BRASILEIRO DE
GEOGRAFIA E ESTATISTICA, 2021f).

Grafico 3.10 - Saldo entre admitidos e desligados no emprego
formal do Rio Grande do Sul — jan./2020-fev./2021

60.000 -
40.000 +
20.000

o~
—
—
2}

<
]
—
m
—

15.799

1.551
6.620

O o
-20.000
-40.000 4
-60.000
-80.000 A
0
-100.000 A !
A sl =l clelcl=ls]=]=]> 1 BS
SHEHEEEEEEEEEE
2020 2021

Fonte: Novo Caged (BRASIL, 2021b).

Tabela 3.8 - Saldo do emprego formal entre admitidos e
desligados, estoque e variagao, total e por atividade
econdmica, no Rio Grande do Sul — jan./2020-fev./21

ATIVIDADES ESTOQUE SALDO
EMJAN/20  jan.-Dez./20 Jan.-Fev./21
Total 2.562.045 -23.053 57.206
Agropecuéria . 85.791 641 6.994
Industria de transformagdo  623.189 3.596 28.832
Construcao 131.429 706 2.885
Outras indUstrias 30.979 223 355
Comércio 621.739 -4.924 5.236

Servigos 1.068.918 -23.295 12.904

Fonte: Novo Caged (BRASIL, 2021b).

A melhora do quadro do emprego formal pros-
seguiu no comeco de 2021. Em janeiro e fevereiro,
houve criagdo de 57.206 novas vagas de emprego no




Estado. Todas as principais atividades apresentaram
saldos positivos entre admissdes e desligamentos,
com destaque para a industria de transformagdo
(28.832), servicos (12.904), agropecuaria (6.994) e co-
mércio (5.236).

Regionalmente, houve ganhos liquidos de em-
prego em 27 dos 28 Conselhos Regionais de Desen-
volvimento (Coredes) do Estado no primeiro bimestre
de 2021 (Figura 3.1). Os municipios do Corede Vale
do Rio dos Sinos apresentaram o maior saldo positivo
(9.344), principalmente pelo aumento do emprego nas
atividades industriais de couros e calcados e de pro-
dutos de metal. Na sequéncia, o Corede Serra, com
criacdo de 8.701 empregos no periodo, resultado dos
aumentos de producdo nas industrias metalmecanica
e de moveis, principalmente. Também apresentaram
saldos positivos acima de 5.000 empregos os Coredes
Campos de Cima da Serra (7.126), Vale do rio Pardo
(5.893) e Metropolitano Delta do Jacui (5.360).

Figura 3.1 - Saldo entre admitidos e desligados no emprego
formal nos Conselhos Regionais de Desenvolvimento
(Coredes) do Rio Grande do Sul — jan.-fev./2021
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Fonte: Novo Caged (BRASIL, 2021b).

O Corede Litoral foi o Unico a apresentar saldo
negativo no emprego em janeiro e fevereiro. A perda
liquida de 116 vagas esteve, em grande parte, ligada
ao movimento negativo do comércio nesta regido.

Em termos municipais, houve, em 2020, saldos
positivos no emprego formal em 280 municipios, sal-
dos negativos em 206 e saldo zero em 11. Os munici-
pios que apresentaram os maiores saldos positivos
foram Marau, Carlos Barbosa, Sdo Leopoldo, Vacaria e
Lajeado. J&4 os maiores saldos negativos foram regis-
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trados em Porto Alegre, Caxias do Sul, Novo Hambur-
go, Gravatai e Santa Maria. Nos dois primeiros meses
de 2021, ocorreu criacdo de novas vagas de emprego
formal em 403 municipios, um claro sinal de um pro-
cesso regionalmente disseminado de geragdo de em-
prego. Houve perda em 79 municipios, e 15 apresen-
taram saldo zero.

Os municipios que apresentaram os maiores sal-
dos positivos foram Vacaria (a atividade de maior
contribuicdo fol a colheita da macgd), Caxias do Sul
(industria metalmecanica), Novo Hamburgo (industria
de calgados), Venancio Aires (industria do fumo) e
Porto Alegre (servi¢os). J& os municipios de maiores
saldos negativos foram Morro Redondo (industria de
conservas), Capao da Canoa (comércio), Eldorado do
Sul (servicos), Cristal (servicos) e Arroio do Sal (comér-
cio) (Tabela 3.9).

Tabela 3.9 - Maiores saldos entre admitidos e desligados, esto-
que do emprego formal e variagido, por municipios,
no Rio Grande do Sul - jan.-fev./2021

¢ ESTOQUE EM =
MUNICIPIOS SALDO DEZ(/22020 VARIACAO %

Maiores saldos
positivos
Vacaria .....ccoeerveeee. 6.033 17.047 354
Caxias do Sul ......... 3.601 148.041 2.4
Novo Hamburgo .. 2713 65.510 4,1
Venancio Aires ...... 2,571 15.375 16,7
Porto Alegre ... 2.469 537.251 0,5
Maiores saldos
negativos
Morro Redondo .... -480 943 -50,9
Capéo da Canoa ... -411 11.324 -3,6
Eldorado do Sul..... -140 16.540 -0,8
Cristal coovececcervennenns -104 2.152 -4,8
Arroio do Sal.......... -85 1.392 -6,1

Fonte: Novo Caged (BRASIL, 2021b).

3.4 ARRECADAGAO DE ICMS

Ao longo dos 12 meses de 2020, a arrecadacdo
do Imposto sobre Circulagdo de Mercadorias e Servi-
¢os (ICMS) no Rio Grande do Sul apresentou evolucao
muito préxima a da produgdo industrial e das vendas
do comércio, atividades que responderam por 77,0%
do total arrecadado com o imposto no periodo anali-
sado. A recuperacao da arrecadacao iniciou em junho
e foi até novembro. Em dezembro, ocorreu uma pe-
quena queda em relagdo ao més anterior (Grafico
3.11). O valor total arrecadado com o imposto entre
janeiro e dezembro, a preco de margo de 2021, alcan-
cou R$ 38.129,6 milhdes, um decréscimo real de 1,9%




em relacdo ao montante de 2019 (Tabela 3.10). Seto-
rialmente, as maiores perdas ocorreram na atividade
de informacdo e comunicacdo (-10,8%) e na industria
de transformacdo (-4,2%). J4 o ICMS do comércio
apresentou crescimento de 2,7% no periodo.

Grafico 3.11 - Arrecadacao do Imposto sobre Circulacao de
Mercadorias (ICMS) no Rio Grande do Sul — 2019-2021
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Fonte: Sefaz-RS/Dados Abertos (RIO GRANDE DO SUL, 2021).
Nota: Valores constantes a pregos de mar./2021, corrigidos pelo
IPCA.

Tabela 3.10 - Arrecadacéao e variacao em relagdo ao mesmo
periodo do ano anterior do Imposto sobre Circulagdo de
Mercadorias (ICMS) no Rio Grande do Sul —
jan./2020-mar./2021

JAN-DEZ/2020

JAN-MAR/2021

ATIVIDADES Valor Varia- Valor  Varia-

(US$ 1.000) cdo %  (US$ 1.000) cdo %

AQropecuaria ... 290.690 51,5 62.545 16,9
Industria de transformagédo 18.252.020 -4,2 4925474 49
Qutras industrias ................. 4.080.499 -29 1.079.819 -12,5
Comércio 11.089.262 2,7 3.278.128 14,7
Informacdo e comunicagdo 2.129.858 -10,8 511191 -6,8
OUtros Servigos ... 925.678 8,3 236.830 9.4
N3&o classificadas ................... 1.361.595 -14 338.691 5,4
Total 38.129.601 -1,9 10432678 51

Fonte: Sefaz-RS/Receita Dados (RIO GRANDE DO SUL, 2021).
Nota: Valores constantes a pregos de mar./2021, corrigidos pelo IPCA.

No primeiro trimestre de 2021, a arrecadagdo de
ICMS foi de R$ 10.432,7 milhdes, um aumento real de
5,1% em relacdao aos mesmos meses de 2020. As mai-
ores contribuicOes vieram da industria de transforma-
¢d0 (4,9%) e do comércio (14,7%).

3.5 PERSPECTIVAS

As perspectivas para o desempenho da economia
do Rio Grande do Sul no comeco de 2021 sdo mistas.
Pelo lado da agropecuéria, a previsdo é de uma reto-
mada forte da producdo agricola apdés um ano de
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estiagem. J& em relacdo a industria, ao comércio e aos
servicos de modo geral, a perspectiva é, neste mo-
mento, de piora do quadro econdmico, associada ao
recrudescimento da pandemia.

Como é esperado em anos posteriores a quebras
severas de safras em funcdo de estiagens, as previsdes
indicam que 2021 terd uma expansdo importante na
atividade agropecuaria galcha. As previsdes do IBGE
de marco indicam um crescimento nas quantidades
produzidas de soja (74,0%), fumo (20,6%) e milho
(5,2%). Das quatro principais culturas do Estado, ape-
nas a de arroz devera ter reducdo na produgdo, de
0,8%. A se confirmar esse quadro, principalmente pelo
aumento consideravel da producdo de soja, principal
produto da agricultura galcha, o setor da agropecua-
ria deverd apresentar uma taxa bastante positiva de
crescimento em 2021, notadamente no segundo tri-
mestre do ano, que é o periodo que concentra a co-
lheita da soja.

No caso da industria de transformacgdo, apds
apresentar taxas positivas de crescimento nos ultimos
meses de 2020 e inicio de 2021, a atividade comecou
a enfrentar problemas, principalmente a partir de
margo, com o recrudescimento da pandemia no Pais e
no Estado. Como exemplo, comecaram a ser noticia-
das paralisagdes temporarias das atividades de fabri-
cas de veiculos automotores, tanto no Rio Grande do
Sul quanto no restante do Brasil. Os dados do indice
de Confianca do Empresario Industrial (ICEI-RS) do Rio
Grande do Sul dos primeiros meses de 2021 captaram
este sentimento de deterioracdo do quadro. Apds
atingir o valor de 66,1 (valores acima de 50,0 indicam
otimismo) em dezembro de 2020, o indice voltou a
piorar. Em marco de 2021, atingiu o valor de 54,1,
uma queda de 18,2% em trés meses (Grafico 3.12).

O comércio varejista ampliado do Estado come-
¢ou, conforme visto anteriormente neste boletim, a
apresentar reducao das vendas a partir de outubro, na
comparagdo com o més anterior. Com a interrupgao
do Auxilio Emergencial a partir de setembro de
2020 — o qual retornard, mas com metade do valor, a
partir de abril de 2021 — e o recrudescimento da
pandemia, a tendéncia é de agravamento do quadro.
O indicador que mede a intencdo de consumo das
familias gauchas (ICF-RS) até apresentou evolugdo
positiva nos primeiros meses de 2021, mas ndo a pon-
to de significar uma melhoria substancial das condi-
¢Oes de consumo das familias (Grafico 3.13).




Grafico 3.12 - indice de Confianca do Empresario Industrial
(ICEI-RS) no Rio Grande do Sul — jan./2013-mar./2021
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Fonte: Federagdo das IndUstrias do Estado do Rio Grande do Sul (2021a).
Nota: O indice varia entre 0 e 100 pontos; valores acima de 50 pon-
tos indicam otimismo.

Grafico 3.13 - Intencdo de consumo das familias (ICF-RS) no Rio
Grande do Sul — jan./2013-mar./2021
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Fonte: Federacdo do Comércio de Bens e de Servicos do Estado do
Rio Grande do Sul (2021).

Nota: O indice varia entre 0 e 200 pontos; valores acima de 100

pontos indicam otimismo.

Apesar das perspectivas positivas vindas da agri-
cultura, é a evolucdo da pandemia que vai acabar
ditando o ritmo da atividade econdmica galcha nos
proximos meses. Se, por um lado, a volta do Auxilio
Emergencial pode promover um acréscimo de renda
e, por consequéncia, de consumo, as medidas adota-
das para refrear os efeitos da pandemia podem gerar
um quadro de incerteza para a indUstria e, principal-
mente, para 0 COMErcio e os servigos.
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PRINCIPAIS INDICADORES MENSAIS

Tabela A.1 - Principais indicadores economicos do Rio Grande do Sul e do Brasil — out./2020-mar./2021

(%)

DISCRIMINAGAO 0ouT/20 NOV/20 DEZ/20 JAN/21 FEV/21 MAR/21

indice de atividade econémica
Rio Grande do Sul

Taxa de variacdo contra o més imediatamente anterior 1,01 -0,06 -0,17 2,66 3,96 -

Taxa de variagdo contra o mesmo més do ano anterior 0,23 0,35 1,69 2,70 11,27 -

Acumulado em 12 meses -4,76 -4,74 -4,64 -4,33 -2,88 -
Brasil

Taxa de variagdo contra o0 més imediatamente anterior 1,14 0,80 0,78 1,25 1,70 -

Taxa de variagdo contra o mesmo més do ano anterior -2,31 -0,60 1,56 -0,53 0,98 -

Acumulado em 12 meses -3,94 -4,06 -4,00 -4,05 -4,02 -

Producao industrial
Rio Grande do Sul

Taxa de variacdo contra o més imediatamente anterior 0,30 4,00 0,96 1,81 -1,12 -
Taxa de variacdo contra o mesmo més do ano anterior 3,24 9,05 18,93 8,92 7.89 -
Acumulado em 12 meses -8,10 -6,93 -5,53 -4,80 -4,27 -
Brasil
Taxa de variacdo contra o més imediatamente anterior 1,02 1,01 0,78 0,44 -0,66 -
Taxa de variacdo contra o mesmo més do ano anterior 0,41 2,61 8,32 2,25 0,25 -
Acumulado em 12 meses -5,52 -5,17 -4,45 -4,22 -4,18 -
Comércio
Rio Grande do Sul
Taxa de variagdo contra o més imediatamente anterior 0,74 -0,80 -4,40 -0,81 0,82 -
Taxa de variagdo contra o mesmo més do ano anterior 2,23 -3,65 -4,80 -9,23 -8,96 -
Acumulado em 12 meses -3,97 -4,45 -5,18 -6,01 -6,66 -
Brasil
Taxa de variagao contra o més imediatamente anterior 1,81 0,49 -3,14 -2,23 4,14 -
Taxa de variagdo contra 0 mesmo més do ano anterior 6,09 4,12 2,81 -3,07 -1,94 -
Acumulado em 12 meses -1,37 -1,33 -1,43 -1,96 -2,32 -
Servigos
Rio Grande do Sul
Taxa de variacdo contra o més imediatamente anterior 0,53 3,16 -0,26 -1,53 1,95 -
Taxa de variagdo contra o mesmo més do ano anterior -11,60 -6,74 -7,48 -9,16 -7,07 -
Acumulado em 12 meses -11,64 -12,05 -12,62 -13,11 -13,44 -
Brasil
Taxa de variacdo contra o més imediatamente anterior 1,80 2,24 0,35 0,11 3,67 -
Taxa de variagao contra o mesmo més do ano anterior -7,36 -4,97 -3,14 -5,00 -2,02 -
Acumulado em 12 meses -6,84 -7.41 -7.83 -8,36 -8,56 -
Precos
IPCA-Porto Alegre
Taxa de variagao contra o més imediatamente anterior 0,63 0,80 1,85 0,25 0,86 0,95
Taxa de variagdo contra o mesmo més do ano anterior 3,17 3,51 4,23 4,31 5,04 6,38
IPCA
Taxa de variacdo contra o més imediatamente anterior 0,86 0,89 1,35 0,25 0,86 0,93
Taxa de variagdo contra o mesmo més do ano anterior 3,92 4,31 4,52 4,56 5,20 6,10
IGP-DI
Taxa de variacdo contra o més imediatamente anterior 3,68 2,64 0,76 291 2,71 2,17
Taxa de variacdo contra o mesmo més do ano anterior 22,10 24,27 23,07 26,54 29,96 30,64

Fonte dos dados brutos: indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (INSTITUTO BRASILEIRO DE GEOGRAFIA E ESTATISTICA, 2021a).
Pesquisa Industrial Mensal (INSTITUTO BRASILEIRO DE GEOGRAFIA E ESTATISTICA, 2021c).
Pesquisa Mensal do Comércio (INSTITUTO BRASILEIRO DE GEOGRAFIA E ESTATISTICA, 2021d).
Pesquisa Mensal dos Servigos (INSTITUTO BRASILEIRO DE GEOGRAFIA E ESTATISTICA, 2021e).
Banco Central do Brasil (2021).
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