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SUMARIO EXECUTIVO

A economia mundial seguiu crescendo no tercei-
ro trimestre do ano, porém em um ritmo mais lento
do que nos trimestres anteriores. Houve uma desace-
leragdo forte do ritmo de recuperacdo dos Estados
Unidos (0,5%, ante um crescimento de 1,6% no se-
gundo trimestre), da China (0,2% ante 1,2%) e do Rei-
no Unido (1,3% ante 5,5%). Gargalos persistentes nas
cadeias globais de abastecimento de matérias-primas,
custos crescentes de insumos, alimentos e bens dura-
veis, crises energéticas e redugdes e/ou retiradas de
auxilios econdmicos ao redor do mundo afetaram o
desempenho das principais economias no periodo. A
Area do Euro foi excecdo no periodo, ao apresentar
continuidade de sua recuperagdo (2,2% contra 2,1%
do trimestre anterior), dado seu atraso inicial na recu-
peracao relativamente as demais economias.

Os paises em desenvolvimento, nesse cenario,
além de também serem afetados pelas questdes su-
pracitadas, tém sofrido com a escalada da inflagdo,
que ensejou um ciclo de aperto monetario nessas
economias. Além do Brasil (- 0,1%), paises como Méxi-
co (-0,4%), Russia (-0,8%) e Africa do Sul (-1,5%) tam-
bém apresentaram queda no terceiro trimestre do
ano. A excecdo é a india, que apresentou forte cresci-
mento no periodo (12,5%). Um dos fatores determi-
nantes para pressdes inflacionarias, os precos de
commodities, também seguiram valorizando-se no
terceiro trimestre. O preco das commodlities energéti-
cas mais do que dobrou em relagdo ao mesmo trimes-
tre do ano passado, enquanto o dos metais basicos
cresceu 44%, e o de alimentos, 24%.

Ademais, o recente avanco dos casos confirma-
dos de Covid-19 ao redor do mundo, decorrente do
espraiamento da variante Omicron, tem representado
preocupacdo para atividade econdmica global. Com
dificuldades de vacinagdo, muitas economias como
Austria, Holanda e Austrélia retomaram medidas res-
tritivas, com efeito sobre a producdo. Além disso, os
gargalos nas cadeias globais e a elevagdo dos custos
de producdo devem seguir em curso nos préximos
meses. Nesses termos, a trajetoria de recuperacao da
economia mundial deve manter-se instavel e desigual.

O Brasil, nesse contexto, entrou em recessao téc-
nica com o segundo resultado negativo consecutivo.
Fatores internos e externos, como a escassez de insu-
mos, a elevacdo de custos, a aceleracdo inflacionaria,
e, sobretudo, fatores climaticos adversos que provo-
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caram queda na producdo agropecuéria foram impor-
tantes contrapesos ao avanco da vacinacdo e a redu-
cao do isolamento no Pais. Com a queda na margem
(-0,1%), o Produto Interno Bruto (PIB) voltou a ficar
0,1% abaixo do nivel pré-pandemia (4.° trim./2019).

Além da queda na producdo agropecuaria
(-8,0%), a industria seguiu com dificuldades para se
recuperar, com variacdo nula na comparagdo com o
2.° trim./2020, refletindo os efeitos da elevacdo dos
custos energéticos, da escassez de insumos devido a
desorganizacdo produtiva global e do aumento dos
custos de transportes. Na mesma base de compara-
¢do, os servicos tiverem crescimento de 1,1%, respon-
dendo ao avanco da vacinacao e ao consequente rela-
xamento de medidas de isolamento.

A inflagdo, que ja estava elevada em decorréncia
da pressao sobre os precos dos bens, passou a ser
pressionada também pelos precos dos servicos. Mais
do que uma resposta a precos especificos, como ele-
vacdo dos combustiveis, da energia elétrica, das
commodl{ities no mercado internacional e da deprecia-
¢do cambial, a inflagdo brasileira tem-se mostrado
disseminada na economia. Como resposta, o Banco
Central do Brasil (BCB) optou por dar continuidade a
majoracdo da taxa Selic, que alcancou 9,25% a.a. em
dezembro.

Pelo lado das contas publicas, houve melhora do
resultado primario ao longo de 2021, cujo déficit
acumulado dos ultimos 12 meses caiu de 9,4% do PIB
em dezembro de 2020 para 0,2% em outubro deste
ano. Esse resultado passou a se refletir no patamar da
divida liquida do setor publico (DLSP), que caiu de
62,7% para 57,6% do PIB respectivamente.

Contudo a abertura fiscal obtida com a aprova-
cdo da chamada "PEC dos Precatérios” na Camara de
Deputados colocou duvida sobre a trajetéria da capa-
cidade fiscal do Pais no médio e no longo prazo. Isso,
somado as incertezas presentes em ano eleitoral, além
da deterioracdo das condi¢des macroeconémicas com
perspectiva de continuidade na elevacdo dos juros
basicos da economia, impde um cenario desafiador
para 2022.

No Rio Grande do Sul, o terceiro trimestre foi re-
gistrado por uma queda na margem (3,5% em relacao
ao segundo trimestre), decorrente, sobretudo, da re-
tracdo na agropecuaria (-10,0%), depois de um se-
gundo trimestre muito elevado em termos de produ-
cao de grdos, em especial da soja. Industria (1,7%) e
servicos (1,5%), por outro lado, apresentaram cresci-




mento no periodo, dando prosseguimento a trajetoria
de recuperacdo. Mesmo interrompendo quatro trimes-
tres seguidos de alta, o nivel atual do PIB do RS esta
1,0% acima do periodo pré-pandemia (4.° trim./2019).

Na comparacdo com o 3.° trim./2020, houve um
crescimento de 4,2%, o que contribuiu para que, no
acumulado do ano até setembro, a expansdo da eco-
nomia gaucha permanecesse expressiva (12,2%) e
superior a do Brasil (5,7%). No ano, os precos eleva-
dos e a safra cheia redundaram em crescimento da
agropecuaria e em transbordamentos positivos sobre
outras atividades, como a indUstria, o comércio e os
servi¢os. A producao de maquinas agricolas localizada
no Estado também se beneficiou das compras exter-
nas, seja do restante do Brasil, seja de paises da Amé-
rica do Sul, regides que também apresentaram au-
mento do faturamento agricola, nesses casos mais
pela alta dos pregos do que da produgéo.

O mercado externo contribuiu de forma bastante
positiva para a expansdo das atividades econdmicas
do RS ao longo de 2021. Nos 11 primeiros meses de
2021, as exportacdes gauchas alcancaram o valor de
US$ 19.265,1 milhdes, um crescimento de 49,8% em
relacdo ao mesmo periodo de 2020. Houve aumento
dos embarques tanto de produtos agricolas, soja prin-
cipalmente, como de produtos industriais, notada-
mente de produtos de metal, produtos quimicos, ma-
quinas e equipamentos e celulose e papel.

O desempenho positivo da industria no ano, con-
tudo, ndo foi resultado apenas dos segmentos ligados
ao agronegocio. Ele decorreu de um crescimento ge-
neralizado entre os setores. Apenas trés segmentos,
dos 14 analisados, apresentaram queda no acumulado
de janeiro a outubro — alimentos, fumo e veiculos,
este Ultimo setor tendo sido impactado diretamente
pela falta de insumos em uma importante fabricante
de veiculos do Estado. Os dados mais recentes (outu-
bro) apontam para uma retomada da produgado do
setor, auxiliando a producdo industrial do Estado.

Comércio (4,8%) e servicos (12,2%) também apre-
sentaram crescimento no acumulado de janeiro a
outubro. Contudo os dados do ultimo més apontam
para um possivel efeito negativo do aumento da infla-
¢do sobre esses setores. Os servicos cairam 1,4% em
outubro, ficando 0,4% abaixo do nivel de dezembro
de 2019, e as vendas do comércio, apesar da alta do
ultimo més, ainda estdo 2,6% abaixo daquele nivel.
Ainda que o mercado de trabalho do 3.° trim./2021
tenha apresentado melhora na ocupagdo, a massa de
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rendimentos ndo teve o mesmo comportamento, in-
fluenciando negativamente as vendas desses setores.
Enquanto o nimero de ocupados (5.573 mil pessoas)
avancou 9% em relacdo ao 3.° trim./2020 e 1,6% em
relacdo ao 2.° trim./2021, a massa de rendimentos
teve quedas de 0,3% e 0,5% respectivamente. Isso
decorre, sobretudo, da retracdo dos rendimentos mé-
dios reais no periodo, impactados pela alta inflagcdo
do Pais.

Em suma, o terceiro trimestre, apesar de registrar
gueda na margem, contribuiu para o crescimento de
12,2% da economia gaucha no acumulado do ano.
Para o ultimo trimestre de 2021, esperam-se uma
contribuicdo importante da safra do trigo para eco-
nomia do RS e a retomada da industria de veiculos.

Para 2022, as perspectivas continuam cercadas de
grandes incertezas. O fendmeno La Nifia, em processo
de intensificacdo no oceano Pacifico, ajuda a explicar
o atual cenario de escassez de chuva no Estado, ja
afetando a producdo de milho e com possibilidade de
afetar a safra de soja. Contudo espera-se que os pre-
¢os dos produtos permanegam em patamares eleva-
dos no mercado internacional, o que contribui para
gue o faturamento do setor ndo seja tdo severamente
afetado.

Pelo lado da industria, a retomada da producao
de veiculos, com a normalizacdo da cadeia de insu-
mos do setor, segue sendo uma boa noticia, assim
como a manutengdo da producdo de maquinas e
equipamentos, especificamente de maquinas agrico-
las, que deve seguir beneficiando-se com a renda do
setor agropecuario regional e nacional. Por outro
lado, o cenario macroeconOmico de pregos e juros
elevados ao longo de grande parte de 2022, somado
ao arrefecimento da confianca dos empresarios do
setor e a estagnacdo da renda do trabalhador gaucho,
deve limitar o nivel de producao dos proximos meses.
O mesmo ocorre com os setores de comércio e servi-
Cos.



1 CENARIO EXTERNO

A economia mundial continuou sua trajetéria de
recuperagdo no terceiro trimestre do ano, embora de
forma mais fraca, resultado dos efeitos do recrudes-
cimento da pandemia e suas consequéncias, princi-
palmente em economias importantes como os Esta-
dos Unidos e a China. Também no quarto trimestre,
com dificuldades no avan¢o da vacinagdo em paises
da Europa e nos Estados Unidos, manifestagdes contra
medidas sanitarias e de restricdo de mobilidade ado-
tadas nos ultimos meses e o cenario de surgimento e
espraiamento de novas variantes do coronavirus como
a Delta e a Omicron, vem-se observando uma escala-
da nos novos casos confirmados (Grafico 1.1). Ade-
mais, gargalos persistentes nas cadeias globais de
abastecimento de matérias-primas (Grafico 1.2), cus-
tos crescentes de insumos, alimentos e bens duraveis,
crises energéticas e reducdes e/ou retiradas de auxi-
lios econdmicos ao redor do mundo afetaram o de-
sempenho das principais economias no terceiro tri-
mestre de forma desigual.

Grafico 1.1 - Novos casos diarios confirmados de Covid-19,
por milhdo de pessoas, no mundo — 28 de janeiro de 2020
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Fonte: Global Change Data Lab (2021).
Nota: 1. Média movel de sete dias.
2.0 nUmero de casos confirmados é inferior ao nimero
de casos reais; a principal razdo para isso sdo os testes
limitados.
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Grafico 1.2 - Intervalo de semanas entre pedido e entrega de
chips semicondutores — out./2017-out./2021
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Fonte: OECD (2021).
Nota: Tempo médio de entrega de entrega de relatérios de cinco
distribuidores de chips.

Conforme pode ser observado no Grafico 1.3, o
Produto Interno Bruto (PIB) dos Estados Unidos desa-
celerou fortemente no terceiro trimestre, em relagéo
ao trimestre anterior (0,5%, ante um crescimento de
1,6% no segundo trimestre), acompanhando a desace-
leracdo das despesas de consumo pessoal, em espe-
cial de bens (com destaque para veiculos automotores
e pecas), mas também de servicos (notadamente com
alimentacdo e alojamento). No periodo, ocorreram
novas restricdes e atrasos na reabertura de estabele-
cimentos em algumas partes do pais pelo ressurgi-
mento de casos de Covid-19, além da diminuicdo de
pagamentos de assisténcia governamental. A China,
na mesma base de comparacao, registrou uma alta de
0,2% no terceiro trimestre, apdés um crescimento de
1,2% no trimestre anterior, resultado do racionamento
de energia elétrica, de cortes na producdo industrial e
de problemas no setor imobilidrio. Por outro lado, a
Area do Euro continuou na sua trajetéria de recupera-
¢ao, ao registrar um crescimento de 2,2% no terceiro
trimestre, taxa ainda maior que a do segundo trimes-
tre (2,1%). Dentre as principais economias do bloco,
destacaram-se os desempenhos de Franca (3,0%),
Portugal (2,9%), Italia (2,6%), Espanha (2,0%) e Alema-
nha (1,7%). O Reino Unido, apos registrar uma taxa de
5.5% no segundo trimestre, alcancou um crescimento
de 1,3%. Destoando das economias supracitadas, o
Brasil entrou em recessdo técnica com o segundo
resultado negativo consecutivo no terceiro trimestre,
de -0,1%.




Grafico 1.3 - Produto Interno Bruto (PIB) trimestral de
economias selecionadas — 1.° trim.-3.° trim./2021
%
257 2.2
®1°trim,/21 m2° trim./21 ®3.° trim./21 21
2,0 4
15 16

154 13

1,0 1
0,5 1
0,0 4
-0,1
05 - 04 0,3
Brasil China EUA Area do Euro

Fonte: OECD (2021).
Nota: Taxas em relagdo ao trimestre anterior. Séries com ajuste sa-
zonal.

A producdo industrial e o comércio de bens tam-
bém apresentaram uma desaceleracdo no trimestre,
ap6s meses de vigorosa recuperacdo a partir do
2.° sem./2020 (Grafico 1.4). O volume de comércio
mundial de bens retraiu-se 0,8% em setembro de
2021, em relacdo a agosto, fechando o trimestre com
uma taxa negativa de 1,1% (em relacdo ao trimestre
imediatamente anterior), explicada pela tendéncia
negativa no comércio da China (quedas nas exporta-
coes, -2,3%, e nas importacdes, -7,3%) e do Japao
(-2,9% e -1,8% respectivamente), além da reducao das
exportacdes do Reino Unido (-5,8%) e da América
Latina (-3,5%). J& a producdo industrial retraiu-se em
0,2% no terceiro trimestre, ante o trimestre imediata-
mente anterior, sobretudo pelas fortes quedas das
producdes japonesa (-3,2%) e chinesa (-1,7%).

Gréfico 1.4 - Comércio de bens e producao industrial
no mundo — jan./10-set./21
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Fonte: Central Planning Bureau (NETHERLANDS, 2021).
Nota: Média moével de trés meses; indice de volume com ajuste sa-
zonal (2010 = 100).

Os efeitos duradouros da pandemia em elos criti-
cos das cadeias de abastecimento globais, além de
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gerarem restricbes de oferta que vém afetando a pro-
ducdo e o comércio, também alimentaram ainda mais
a inflaggo em diversas economias. A inflacdo cheia
aumentou rapidamente e de maneira proeminente
nas economias avancadas (especialmente nos Estados
Unidos) e emergentes (sobretudo Turquia) desde o
inicio de 2021 (Grafico 1.5), enquanto o nucleo da
inflagdo também se elevou, embora em menor inten-
sidade. Uma caracteristica particular da inflagdo du-
rante a pandemia fol a transicdo da demanda de ser-
vicos para bens duraveis!, a qual ainda permanece
acentuada e segue afetando o nivel de precos (Grafi-
co 1.6).

Grafico 1.5 - Inflagcdo de precos ao consumidor da mediana das
economias — jan./17-out./21
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Fonte: OECD (2021).
Nota: Em relacdo ao mesmo més do ano anterior.

Gréfico 1.6 - Inflagdo setorial de precos ao consumidor da
mediana da economia avancada — jan./17-out./21
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Fonte: OECD (2021).
Nota: Em relacdo ao mesmo més do ano anterior.

1 A pandemia e suas restricdes de mobilidade mudaram os padrées
de consumo em direcdo a bens e para longe dos servigos que
exigem interagdes face a face. Adicionalmente, problemas dura-
douros nas cadeias de producéo e abastecimento vém elevando o
preco dos bens duraveis, os quais ainda continuam com maior
demanda relativamente aos servicos.




A continuidade do aumento dos precos ainda é
incerta e apresenta sinais mistos, pols, ao mesmo
tempo que uma série de fatores continua alimentando
a inflacdo (descompassos entre oferta e demanda,
aumentos dos precos de commodities, depreciacdes
da taxa de cambio, aumento dos gastos privados,
pressdes salariais em alguns segmentos do mercado
de trabalho e questdes climaticas? que afetaram, so-
bretudo, a producdo e os precos da energia e dos
alimentos), medidas de expectativa de inflacdo para o
médio e longo prazo permanecem préximas das me-
tas na maioria das economias, principalmente nas
economias avancadas.

Um dos fatores determinantes para pressdes in-
flacionarias, os precos de commodities, também se-
guiram valorizando-se no terceiro trimestre (Grafico
1.7). O preco das commodities energéticas mais do
que dobrou em relacdo ao mesmo trimestre do ano
passado, enquanto o dos metais basicos cresceu 44%,
e o de alimentos, 24%. Ainda que, no acumulado do
ano até novembro, as altas tenham sido substanciais
(83% para as energéticas, 49% para os metais basicos
e 31% para as alimenticias), nos meses mais recentes
houve desaceleracdo do ritmo de elevacdo. Na com-
paracdo do 3.° trim./2021 com o trimestre imediata-
mente anterior, os precos de energia cresceram 20%,
e os dos metais basicos, apenas 6%. Ja os precos de
alimentos apresentaram estabilidade no mesmo pe-
riodo. No caso de produtos especificos (Grafico 1.8),
houve uma forte reducdo no preco do minério de
ferro (-42%), no terceiro trimestre ante o trimestre
imediatamente anterior, e uma queda moderada na
soja em grdo (-8%), enquanto o preco do petréleo
continuou a se valorizar (10%).

Por fim, a desaceleragdo da economia mundial
pode perdurar no ultimo trimestre do ano, sobretudo
com o avan¢o de uma nova variante mais infecciosa
do que a Delta, a Omicron, e com o retorno de medi-
das de restricdo de mobilidade, rigidos lockdowns
para conter a nova onda de Covid-19 e a proibicao de
festividades de fim de ano, medidas estas ja deflagra-
das em economias ao redor do mundo. Nesses ter-
mos, a trajetoria de recuperagdo da economia mundial
segue instavel e desigual.

2 Seca no Brasil; incéndios florestais na Sibéria, na Califérnia, no
Canada e na Turquia; ondas de calor no oeste da América do Nor-
te; alta precipitacdo e inundagdes na Alemanha, na Bélgica, no
oeste do Canada e no leste e no sul da Asia; bem como o furacio
Ida no final de agosto e inicio de setembro no nordeste dos Esta-
dos Unidos, o qual foi um dos mais custosos de sua historia.
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Gréfico 1.7 - indice de preco de grupos de commodities —
jan./2011-nov./2021
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Fonte: Banco Mundial (2021).
Nota: Os indices tém como base 2010 = 100.
Grafico 1.8 - Precos de commodities selecionadas —
jan./2011-nov./2021
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2 CENARIO INTERNO — BRASIL

2.1 ATIVIDADE ECONOMICA

No 3.° trim./2021, o resultado do PIB refletiu uma
série de dificuldades enfrentadas pela economia brasi-
leira em sua trajetoria de recuperacgao, sob efeitos da
crise sanitaria da Covid-19, seguindo a dinamica ob-
servada no trimestre anterior (Grafico 2.1). Fatores
internos e externos, como a escassez de insumos, a
elevacdo de custos e a aceleracao inflacionaria, além
de fatores climaticos adversos, seguem como contra-
pesos importantes ao avango da vacinacdo e a redu-
¢do do isolamento. Com isso, na comparagdo com o
2.° trim./2021, com ajuste sazonal, o registro foi de
leve queda de 0,1% no PIB. Na comparagdo com o 3.°
trim./2020, o crescimento foi de 4,0%, enquanto o
acumulado em quatro trimestres avancou 3,9%. Ja o
resultado acumulado dos trés primeiros trimestres
apontou incremento de 5,7% na comparagdo com os
mesmos periodos do ano anterior. Dessa forma, o PIB
voltou a ficar 0,1% abaixo do nivel pré-pandemia,
observado no 4.° trim./2019, e 3,4% inferior ao pico de
atividade anterior, verificado no 1.° trim./2014, segun-
do o Comité de Datacdo dos Ciclos Econdmicos (Co-
dace) do Instituto Brasileiro de Economia da Fundacao
Getulio Vargas (Ibre-FGV).

Grafico 2.1 - Produto Interno Bruto (PIB) do Brasil —
1.° trim./2018-3.° trim./2021
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Fonte dos dados brutos: Contas Nacionais Trimestrais (IBGE, 2021d).
Nota: Os indices tém como base a média de 1995 = 100.

A Tabela 2.1 apresenta as taxas de crescimento
dos componentes do PIB pelas 6ticas da oferta e da
demanda. Entre as atividades, na comparacdao com o
mesmo periodo do ano anterior, apenas a agropecua-
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ria mostrou recuo (-9,0%), enquanto industria (1,3%) e
servicos (5,8%) cresceram. Na comparagdo com o
2.° trim./2021, com ajuste sazonal, a agropecuaria caiu
(-8,0%), os servicos cresceram (1,1%), e a industria
ficou estagnada (0,0%).

Tabela 2.1 - Variacao do Produto Interno Bruto (PIB), dos
impostos, do Valor Adicionado Bruto (VAB), total e por
atividades, pelas 6ticas da oferta e da demanda,
no Brasil — 3.° trim./2021

(%)

3° TRIM/2021 3° TRIM/2021

ATIVIDADES 22TRIM/2021 Y 3°TRIM/2020
PIB -0,1 4,0
Otica da oferta
Impostos - 6,2
VAB -0,2 3,7
Agropecuaria -8,0 -9,0
Industria 0,0 1,3
SEIVIGOS .vorvereerrirerresseresssensia 11 58
Otica da demanda
Consumo das familias ................ 0,9 4,2
Consumo do Governo ................. 0,8 35
Formacao Bruta de Capital Fixo -0,1 18,8
Exportagdes -9,8 4,0
Importacdes -8,3 20,6

Fonte dos dados brutos: Contas Nacionais Trimestrais (IBGE, 2021g).
(1) Com ajuste sazonal.

A agropecuéria foi impactada, sobretudo, em ra-
zdo da estiagem e da irregularidade do volume de
chuvas em boa parte das regides produtoras, causan-
do queda na producao de itens relevantes da safra do
trimestre, como algod&o, milho, laranja e cana-de-
agucar. O café também sofreu queda em funcao de
sua bienalidade. Além disso, foi verificada reducdo da
producdo pecudria nos produtos de maior importan-
cia, como bovinos e leite.

A industria segue com dificuldades para recupe-
rar-se, com variacdo nula na comparagdo com o
2.° trim./2020. Entre as quatro atividades, apenas a
construcdo civil teve avanco (3,9%). As indUstrias ex-
trativa, de transformacao e de eletricidade e gas, agua,
esgoto e atividades de gestdo de residuos cairam, na
margem, 0,4%, 1,0% e 1,1% respectivamente.

O grave quadro de falta de chuvas for¢ou o Go-
verno a implementar uma bandeira tarifaria de escas-
sez hidrica, a partir de setembro, elevando o custo
energético aos setores produtivos. Além do custo
mais alto da energia, outros dois importantes fatores
de oferta afetaram a indUstria, sobretudo a industria
de transformacdo: (a) a escassez e consequente eleva-
¢do no preco de diversos insumos utilizados na pro-




ducao; e (b) o alto custo de transportes, para dentro e
para fora do Pais, em funcdo da elevacdo no preco
dos combustiveis, da caréncia de containers e dos
altos patamares do dolar, que encarecem o frete in-
ternacional.

Por outro lado, o avan¢o da vacinagao permitiu o
retorno gradual da circulacdo de pessoas e a volta do
consumo de diversos servi¢os, em especial nos setores
de alojamento e alimentacdo, amplamente afetados
em 2020 e inicio de 2021. Na comparacdo com o se-
gundo trimestre do ano, das sete atividades, quatro
apresentaram crescimento. O destaque positivo foi
para outras atividades de servicos, em que se locali-
zam os setores supracitados, tendo avancado 4,4%,
maior taxa entre as atividades do PIB. Também apre-
sentaram crescimento, as atividades de informacdo e
comunicacao (2,4%), transporte, armazenagem e cor-
reio (1,2%) e administracado, defesa, salde e educacao
publicas e seguridade social, enquanto as atividades
imobiliarias permaneceram estaveis (0,0%). Por sua
vez, atividades financeiras, de seguros e servigos rela-
clonados (-0,5%) e comércio (-0,4%) tiveram recuo na
margem.

Pela otica da demanda, apenas o consumo das
familias e o consumo do Governo cresceram na mar-
gem. O consumo das familias avancou 0,9% no tercei-
ro trimestre, mas segue ainda 2% abaixo do patamar
observado no 4.° trim./2019, antes da pandemia. Ape-
sar da forte pressao inflacionaria, que contribui para a
contracao da massa real de salarios e da alta das taxas
de juros, que encarece o custo de financiamentos, a
expansdo do crédito a pessoas fisicas, o0 aumento do
nimero de ocupados no mercado de trabalho e o
avanco da vacinacao permitiram a expansdo, ainda
que timida, desse importante agregado do PIB.

A Formagao Bruta de Capital Fixo (FBCF) teve leve
queda na margem (-0,1%). De acordo com o indicador
mensal do Instituto de Pesquisa Economica Aplicada
(IPEA) de FBCF, houve queda na producdo de maqui-
nas e equipamentos no trimestre, particularmente de
componentes importados. Por outro lado, o avango
da construcao civil e de outros componentes do in-
vestimento suavizaram a queda do agregado.

Em outubro, ainda se observou a influéncia de
boa parte das forcas que afetaram os resultados do
segundo trimestre. Em comparacdo com o nivel de
janeiro de 2020, utilizado aqui como benchmark do
periodo pré-pandemia, apenas os servicos seguiram
acima (0,8%) desse nivel, embora tenham sofrido re-
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cuo na margem nos dois ultimos meses. A industria
manteve sua trajetoria descendente desde o inicio do
ano, encontrando-se 3,1% abaixo do nivel de janeiro
do ano passado, enquanto o comércio esta 2,6% abai-
xo do benchmark (Grafico 2.2).

Grafico 2.2 - Producao industrial, volume de vendas do
comércio varejista ampliado e volume de servicos com
ajuste sazonal no Brasil — jan./2020-out./2021
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Nota: Os indices tém como base jan./2020 = 100

2.2 INFLACAO, JUROS E CONTAS PUBLICAS

A inflagdo permaneceu elevada no Brasil como
resultado ndo apenas da manutencdo da pressédo so-
bre os precos dos bens — em funcdo da maior de-
manda por esses produtos com a reducao da restricao
de circulagdo das pessoas aliada aos gargalos de ofer-
ta mundial dos mesmos — como também do surgi-
mento de pressdes sobre os servicos mais recente-
mente. Em novembro de 2021, a variacdo acumulada
em 12 meses do indice de Precos ao Consumidor Am-
plo (IPCA) alcancou 10,7%, bastante acima da banda
superior da meta de inflacdo, de 5,25% (Grafico 2.3).

Nessa base de comparagdo, os bens duraveis ti-
veram alta de 12,4%, enquanto os bens ndo duraveis
cresceram 10,4%. Os servigos, que passaram o primei-
ro semestre com alta abaixo de 2%, acumularam alta
de 4,8% no acumulado até novembro, sinalizando a
retomada gradual da atividade do setor. Por outro
lado, os precos dos transportes subiram 22%, e os da
habitacao, 15,5%, como resposta a elevagdo dos com-




bustiveis, da energia elétrica® e das commodities no
mercado internacional, que vem contribuindo em
grande medida para a inflagdo do ano. Além disso, a
depreciacdo cambial e o aumento da incerteza eco-
némica tém adicionado pressado sobre as perspectivas
de pregos futuros, influenciando os reajustes recentes.

Para além de questbes pontuais, a pressdo infla-
ciondria tem-se revelado disseminada na economia,
com alta na maioria dos produtos. O indice de difuséo
(que mede a quantidade de produtos analisados que
apresentou alta no periodo) segue alto (63%), depois
de ter alcangado 71,9% em agosto.

Grafico 2.3 - Variacio percentual do indice de Precos ao
Consumidor Amplo (IPCA) acumulado em 12 meses e
metas de inflacdo no Brasil — jan./2017-nov./2021
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Fonte dos dados brutos: Banco Central do Brasil (2021b).
Indice Nacional de Precos ao Consumidor
Amplo (IBGE, 2021a).

Em meio ao cenario de manutencdo da inflacdo
em patamar elevado e distante do centro da meta, o
Comité de Politica Monetéria (Copom) do Banco Cen-
tral do Brasil (BCB) optou por dar continuidade a ma-
joragdo da taxa Selic, que alcangou 9,25% a.a. em de-
zembro, patamar que supera as expectativas de mer-
cado apontadas no ultimo nimero deste boletim, em
setembro (na época, esperava-se que os juros basicos
da economia encerrassem o ano em 8,25% a.a.).

O aperto monetario mais do que proporcional as
expectativas reflete a persisténcia da inflagdo em pa-
tamares elevados. Se, em setembro, se esperava que o
IPCA comecasse a ceder, encerrando o ano em 8,0%,
atualmente as expectativas* sinalizam para inflagdo de
10% no fechamento do ano de 2021, tendo um arre-
fecimento apenas em 2022, quando deve chegar a
5,0%, segundo as expectativas do Relatério Focus,
em dezembro, ainda acima do centro da meta (4,5%),

3 Cuja valorizacdo tem sido influenciada ndo s6 pelas commodities
energéticas, como também pela escassez hidrica e pela quebra de
safra da cana-de-acucar.

4 Expectativas de mercado do Relatério Focus de 18/12/2021.

BOLETI// ..
CONJUNTURA

DO RIO GRANDE DO SUL

portanto. Para que esse cenario seja possivel, espera-
se que a Selic alcance 11,75% a.a. ja no primeiro tri-
mestre de 2022, encerrando o ano em 11,5% a.a.

O aumento da inflagdo e dos juros ja comeca a
ser sentido na atividade econdmica do Pais e do Rio
Grande do Sul e deve impor desafios importantes
para a continuidade da trajetoria de recuperagcdo em
curso, em ambos.

Grafico 2.4 - Meta para taxa Selic — jan./2017-dez./2021
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Fonte dos dados brutos: Banco Central do Brasil (2021a).

Pelo lado das contas publicas, houve melhora do
resultado primario do setor publico consolidado, que
encerrou outubro com déficit de 0,2% do PIB (R$ 20,4
bilhées) no acumulado dos Ultimos 12 meses (Grafico
2.5). Esse resultado nao ocorria desde novembro de
2014 e representa um avango significativo quando
comparado a dezembro de 2020, quando atingiu 9,4%
do PIB (R$ 760,8 bilhdes, a precos de outubro de
20215).

Grafico 2.5 - Resultado primario acumulado em 12 meses
e estoques da divida bruta e divida liquida no Brasil —
jan./2017-out./2021
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Fonte dos dados brutos: Banco Central do Brasil (2021c).

® Valores corrigidos pelo IPCA.




Com isso, as previsdes de déficit primario para o
fechamento de 2021 foram reduzindo-se gradativa-
mente, conforme pode ser visto no Grafico 2.6, que
apresenta as proje¢des medianas do Relatério Focus
do BCB. Em maio, a mediana das expectativas aponta-
va para um déficit de 3,1% do PIB em 2021, ao passo
que, em dezembro, a estimativa era de um déficit na
ordem de 0,6% do PIB.

Grafico 2.6 - Previsdes para o resultado primario do setor
publico consolidado do Brasil em 2021
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Fonte dos dados brutos: Banco Central do Brasil (2021¢).

O comportamento da divida publica também
comecou a mudar com os resultados fiscais obtidos
ao longo do ano. A divida liquida do setor publico
(DLSP) reduziu-se em 5,1 pontos percentuais do PIB
entre dezembro de 2020 (62,7% do PIB) e outubro de
2021 (57,6%). O mesmo ocorreu com a divida bruta
do Governo geral (DBGG), que fol reduzida de 88,8%
para 82,9% do PIB no mesmo periodo (Grafico 2.5).

Porém a Proposta de Emenda a Constituicao
(PEC) 46/21, chamada de "PEC dos Precatoérios"— que
abriu espaco fiscal para 2022 e colocou duvida sobre
a continuidade do processo de consolidagao fiscal —,
fez as expectativas de médio e longo prazo mudarem.
Se, antes da aprovacdo da referida PEC na Camara de
Deputados, se esperava que a DLSP chegasse a 68%
do PIB em 2026, cedendo para niveis de 65,5% em
2030, atualmente (17/12/2021) se espera que a ela
cresca rapidamente nos proximos anos e alcance
70,5% e 68,6% respectivamente (Grafico 2.7).

Além do espaco fiscal aberto com a PEC e das in-
certezas em relacdo as proximas escolhas de politica
fiscal, ha a deterioracdo do cenario macroeconémico
em geral, com perspectivas negativas de médio prazo
para PIB, taxa de juros e inflagdo.

BOLETI// ..
CONJUNTURA

DO RIO GRANDE DO SUL

Grafico 2.7 - Projecoes para a divida liquida do setor publico
no Brasil — 2020-2030
(% do PIB)
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Fonte dos dados brutos: Banco Central do Brasil (2021c¢)
Nota: Valores de 2020 realizados.

2.3 EXPECTATIVAS DE CRESCIMENTO

Da mesma maneira que no trimestre anterior,
existem fatores agindo em direcdes opostas sobre a
trajetoria de recuperacdo da atividade econdmica. De
um lado, a vacinagdo segue avangando em todo o
Pais, permitindo menor isolamento, maior circulacdo
e, portanto, maior consumo, em especial de servigos.
Em 10 de dezembro de 2021, o percentual da popula-
¢ao brasileira com duas doses era de 65,11%, superior,
inclusive ao dos Estados Unidos, de 60,00%. Contudo
o risco de novas mutacbes do virus, a exemplo da
variante Omicron, acende o alerta para a possibilidade
de novas medidas restritivas, como observado na
Russia, na China, na Austria e em outros paises nos
altimos meses, e impde a necessidade de aceleracdo
da vacinacdo no Brasil e, em especial, nos paises sub-
desenvolvidos.

Ademais, riscos de ordem climéatica seqguem no
radar em 2022. Apesar do aumento do volume de
chuvas, que reduziu consideravelmente o risco de
apagdo energético em 2021, os niveis dos reservato-
rios permanecem baixos, sinalizando que pressdes
nos custos da energia pelo acionamento de termelé-
tricas no ano que vem ainda existem. Ademais, a re-
cém-criada bandeira de escassez hidrica, com tarifas
mais elevadas que a bandeira vermelha, devera viger
até abril de 2022.

Por fim, os riscos de ordem macroecondmica
ampliaram-se consideravelmente nos Ultimos meses.
A escalada da inflagdo para niveis superiores a 10% e,
por consequéncia, o nivel elevado dos juros deman-




dardo atencdo em 2022, diante dos seus efeitos sobre
decisdes de consumo e investimento, sobretudo em
meio ao cenario politico que se apresenta ainda pola-
rizado em ano eleitoral.

Outro agravante macroecondémico reside na
questao fiscal. Em especial, o Programa Auxilio Brasil,
que visa a integrar politicas publicas de assisténcia
social, saude, educagdo, emprego e renda — substi-
tuindo, inclusive o Programa Bolsa Familia. Apresen-
tada em agosto e promulgada em dezembro, a cha-
mada “PEC dos Precatérios” abriu espago fiscal para
ampliacdo do Auxilio Brasil em 2022. Se, por um lado,
essa medida, meritdria, tem potencial de injetar recur-
sos na economia e aliviar as mazelas sociais agravadas
pela pandemia, por outro, pode ser interpretada como
o rompimento do teto dos gastos, o que incrementa a
percepcdo de risco dos agentes econdémicos, com
consequéncias sobre a taxa de juros.

Diante desses fatores, o mercado tem revisado
para baixo as proje¢des de crescimento em 2021 e
2022 (Grafico 2.8). As projecbes mais recentes, de
10/12/2021, sdo de crescimento de 4,6% para 2021 e
de apenas 0,5% para 2022.

Grafico 2.8 - Expectativas de crescimento para 2021 e 2022
do Produto Interno Bruto (PIB) do Brasil —
04 de janeiro a 10 de dezembro de 2021
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Fonte dos dados brutos: Banco Central do Brasil (2021a).
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3 CENARIO INTERNO — RS

3.1 ATIVIDADE ECONOMICA

No 3.° trim./2021, a economia galcha apresentou
queda de 3,5% em relagdo ao 2.° trim./2021, na série
com ajuste sazonal (Tabela 3.1). Essa retracdo inter-
rompeu uma sequéncia de quatro taxas positivas na
margem, ou seja, quando a comparagao é feita com o
trimestre imediatamente anterior. Tal desempenho
esteve associado ao decréscimo de 10,0% no Valor
Adicionado Bruto (VAB) da agropecuaria, uma vez que
a industria e os servicos cresceram 1,7% e 1,5% res-
pectivamente.

Tabela 3.1 - Variacdo do Produto Interno Bruto (PIB), dos
impostos e do Valor Adicionado Bruto (VAB), total e por
atividades, do Rio Grande do Sul — 3.° trim./2021

(%)

3° TRIM/2021 3° TRIM/2021

ATIVIDADES > TRIM§2021 D3 TRIM;ZOZO
PIB -3,5 4,2
IMPOSLOS ..o - 3,7
VAB -3,8 4,3
Agropecuaria ... -10,0 16,0
IndUstria 1,7 31
Servicos 15 6,0

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

Ja em relacdo ao 3.° trim./2020, o PIB do Rio
Grande do Sul apresentou crescimento de 4,2%, a
terceira taxa positiva em sequéncia nessa base de
comparagdo. Quanto as atividades, a maior alta ocor-
reu na agropecuaria (16,0%), seguida pelos servicos
(6,0%) e pela industria (3,1%). No acumulado do ano,
a economia galcha cresceu 12,2%, desempenho pu-
xado pela agropecuaria (72,1%), mas com contribui-
¢des positivas também da industria (11,8%) e dos
servigos (3,9%).

Com a queda na margem, o nivel do PIB do Rio
Grande do Sul ficou abaixo do registrado nos dois
trimestres anteriores, mas ainda 1,0% acima do obser-
vado no 4.° trim./2019, trimestre imediatamente ante-
rior ao inicio dos efeitos da pandemia sobre a econo-
mia no Estado (Grafico 3.1).




Grafico 3.1 - indice do volume do Produto Interno Bruto
(PIB) do Rio Grande do Sul e do Brasil —
1.° trim./2013-3.° trim./2021
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Fonte: SPGG-RS/DEE (RIO GRANDE DO SUL, 2021b).
IBGE (20219).

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

Mesmo que o Valor Adicionado da agropecuéria
tenha apresentado queda no terceiro trimestre, em
relagdo ao segundo, o ano de 2021 foi bastante posi-
tivo para o setor. Houve crescimento do rendimento
médio e da quantidade produzida das cinco principais
culturas agricolas do Estado, com destaque para a
soja e o trigo, que tiveram, no ano, suas maiores sa-
fras ja colhidas (Tabela 3.2).

Tabela 3.2 - Variagado da area plantada, da quantidade
produzida e do rendimento médio dos principais
produtos agricolas de verao do
Rio Grande do Sul — 2021

(%)

AREA UANTIDADE  RENDIMENTO
FRODUTOS PLANTADA (ha) P%ODUZIDA (ty MEDIO (t/ha)
Arroz ... -0,2 6,3 6,6
Fumo ... -4,2 194 24,7
Milho ... 3,8 4,1 0,2
o] - J— 21 80,8 77,0
Trgo «coveeveeeen. 25,3 69,1 34,9

Fonte: Levantamento Sistematico da Produgao Agricola (LSPA) (IBGE,2021b).

Os precos dos principais produtos agricolas do
Estado continuam em patamares elevados, ainda re-
fletindo a aquecida demanda externa e a taxa de
cambio desvalorizada (Grafico 3.2). No caso do arroz,
a queda apresentada ao longo do ano ndo impediu
que, na média de janeiro a dezembro de 2021, os
precos reais (corrigidos pelo IPCA) ainda se mantives-
sem 3,0% acima dos observados no mesmo periodo
de 2020. Nessa mesma base de comparacado, os pre-
¢os do milho, da soja e do trigo fecharam 49,6%,
32,9% e 34,0% acima, respectivamente.
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Os precos elevados e a safra cheia redundaram
em crescimento da agropecuaria e em transborda-
mentos positivos sobre outras atividades, como a
industria, o comércio e os servi¢cos. A produgdo de
maquinas agricolas localizada no Estado também se
beneficiou das compras externas, seja do restante do
Brasil, seja de paises da América do Sul, regides que
também apresentaram aumento do faturamento agri-
cola, nesses casos mais pela alta dos precos do que da
producao.

Grafico 3.2 - Evolucdo dos precos reais do arroz, milho, soja e
trigo no Rio Grande do Sul — jan./2019-dez./2021
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Fonte: Emater-RS (2021).
Nota: Valores constantes a pregos de novembro/21, corrigidos pelo
IPCA.

Os dados mensais até outubro mostram que a
producdo industrial gaucha oscilou bastante ao longo
do ano. Apds apresentar uma queda praticamente
continua depois de fevereiro, o setor voltou a crescer
a partir de agosto. A maior contribuicdo para esse
retorno da expansao veio da retomada da producao
de automéveis no Estado, apds um periodo prolonga-
do em que a fabrica da GM de Gravatai esteve parada
por falta de insumos. Em outubro, o nivel de producédo
esteve 4,2% acima do observado em janeiro de 2019,
periodo anterior ao inicio da pandemia. De janeiro a
outubro de 2021, contra o mesmo periodo de 2020, a
producao fisica industrial do Estado apresentou cres-
cimento de 11,0%, com as maiores altas vindo das
atividades de maquinas e equipamentos (40,4%), de
metalurgia (27,2%), de produtos de metal (26,2%) e de
couros e calcados (23,1%). Somente trés atividades
tiveram queda no periodo: veiculos automotores,
reboques e carrocerias (-10,0%), produtos do fumo
(-5,0%) e produtos alimenticios (-0,1%).




Grafico 3.3 - indice da producéo fisica da industria de
transformacao, do volume de vendas do comércio
varejista ampliado e do volume dos servigcos do
Rio Grande do Sul — jan./2020-out./2021
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Fonte: Pesquisa Industrial Mensal-Producéo Fisica (PIM-PF) (IBGE,
2021c).
Pesquisa Mensal do Comércio (PMC) (IBGE, 2021d).
Pesquisa Mensal de Servicos (PMS) (IBGE, 2021e).

Nota: 1. Os indices tém como base jan./2020 = 100.
2. Série com ajuste sazonal.

As vendas do comércio também apresentaram
queda apds atingir um pico em meio ao processo de
recupera¢do. Em maio de 2021, o nivel de vendas
estava 4,7% acima do de janeiro de 2019. Esse nivel
entrou em retracdo até setembro, para voltar a crescer
em outubro. Neste ultimo més, as vendas encontra-
vam-se 2,6% abaixo do nivel do comeco de 2019. Do
mesmo modo que no Brasil, o comércio sentiu os
efeitos negativos da inflacdo sobre o poder de com-
pra dos consumidores. Como sera visto na subsecdo
3.3, o aumento recente da ocupagdo nao foi acompa-
nhado do crescimento da massa de rendimentos,
resultado do impacto da expansao dos precos sobre a
renda real do trabalho. No acumulado de janeiro a
outubro, na comparagdo com igual periodo do ano
anterior, as vendas do comércio varejista ampliado
cresceram 4,8%, com destaque para os ramos de ou-
tros artigos de uso pessoal e doméstico (33,5%), teci-
dos, vestuario e calcados (27,9%), artigos farmacéuti-
cos, de perfumaria e cosméticos (19,1%) e veiculos,
motocicletas, partes e pecas (11,3%), que apresenta-
ram as maiores altas. Por outro lado, as quedas mais
expressivas ocorreram nos ramos de equipamentos e
materiais para escritério, informatica e comunicacdo
(-19,7%), livros, jornais, revistas e papelaria (-11,8%) e
hipermercados, supermercados, produtos alimenti-
cios, bebidas e fumo (-7,2%).

Os servigos foram um pouco na contramdo dos
desempenhos recentes da industria de transformacéo
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e do comércio. O volume dos servicos do Estado cres-
ceu de forma ininterrupta de marco a agosto de 2021,
chegando a alcancar, neste ultimo més, um nivel 5,7%
acima do observado em janeiro de 2019. Em setembro
e outubro, no entanto, o setor apresentou duas que-
das sucessivas, possivelmente também sentindo os
efeitos da inflacdo alta. Nos primeiros 10 meses do
ano, o setor cresceu 12,2%, com todas as cinco ativi-
dades apresentando expansdo no periodo. Os maiores
destaques ficaram por conta das altas dos servicos
prestados as familias (31,7%) e dos transportes, servi-
¢os auxiliares aos transportes e correio (19,1%).

3.2 SETOR EXTERNO

Ao longo do ano, o mercado externo contribuiu
de forma bastante positiva para a expansao da ativi-
dade econémica do Estado. Nos 11 primeiros meses
de 2021, as exportagdes gauchas alcancaram o valor
de US$ 19.265,1 milhdes, um crescimento de 49,8%
em relacdo ao mesmo periodo de 2020 (Tabela 3.3).

Tabela 3.3 - Valor das exporta¢oes acumulado no ano, total e
por atividades econdmicas, e variagdes em relacao ao
mesmo periodo do ano anterior no Rio Grande do Sul —
jan.-nov. 2020-21

VALOR (US$ 1.000) VA-

ATIVIDADES Jan.- Jan.- BIA-

Nov/20  Novj21 GAO%
PiYo [ (o] o =TV E: (- I 3.426.657 6.400.984 86,8
Produtos alimenticios ......c...... 3.106.091 4.136.752 33,2

Produtos quimicos 961.944 1.566.950 62,9
Produtos do fumo .............. .. 1115.051 1.076.250  -3,5
Maquinas e equipamentos ............ 615.354 978328 59,0
Celulose e papel 619.506 930.434 50,2
Couros e calcados 605.493 877.394 449

Produtos de metal ..........cccoocvveerrrenne. 451.460 739439 63,8
Veiculos automotores, reboques

€ CArTOCEIIAS ..o era 607.111 595.257 -2,0
Produtos de borracha e plastico  241.789 293.541 214
Outros 1.113.274 1.669.827 50,0
VALOR TOTAL .......oooeorrereerrs 12.863.731 19.265.156 49,8

Fonte: Comex Stat (BRASIL, 2021b).

A recuperagdo da producdo agricola do Estado
apos a forte estiagem de 2020 fez com que as vendas
externas dos produtos da agropecudria apresentas-
sem, ao longo de 2021, a maior taxa de crescimento
entre as principais atividades produtivas, com alta de
86,8%, desempenho influenciado, principalmente,
pelas vendas de soja em grao para a China.

A expansdo foi expressiva, também, nas vendas
de produtos industriais, que se beneficiaram da maior
demanda externa, igualmente em recuperagdo apds




os plores efeitos da pandemia sobre a atividade eco-
némica mundial, e do cambio desvalorizado.

Na industria, entre as principais atividades, as
maiores elevagdes ocorreram em produtos de metal
(63,8%), produtos quimicos (62,9%), maquinas e equi-
pamentos (59,0%) e celulose e papel (50,2%). De outro
lado, foram registradas quedas nas exportagdes de
produtos do fumo (-3,5%) e de veiculos automotores,
reboques e carrocerias (-2,0%), atividade impactada
negativamente pela paralisagdo da fabrica da GM
durante alguns meses de 2021.

China, Estados Unidos e Argentina mantiveram-
se nas trés primeiras colocagdes entre os principais
destinos das vendas externas do Estado. E os maiores
aumentos, entre os 10 principais destinos, deram-se
para a Holanda (168,0%), China (82,5%) e Coreia do
Sul (62,5%). Outros destaques foram os aumentos
expressivos para a india (331,6%) e para o Ira
(241,3%), respectivamente 14.° e 26.° principais desti-
nos das vendas externas do Rio Grande do Sul em
2021.

3.3 MERCADO DE TRABALHO

O mercado de trabalho do 3.° trim./2021 apre-
sentou melhora na ocupacédo, mas ndo acompanhada
pela massa de rendimentos. Segundo a Pesquisa Na-
cional por Amostra de Domicilios Continua (PNAD
Continua), o nimero de ocupados do 3.° trim./2021
foi de 5.573 mil pessoas, significando crescimento
tanto em relagdo ao 3.° trim./2020 (mais 462 mil)
quanto em relacdo ao 2.° trim./2021 (mais 86 mil).
Quando a comparagdo ¢é realizada com o
3.° trim./2019, ultimo terceiro trimestre livre dos efei-
tos da pandemia, a defasagem é de 84 mil pessoas,
indicando uma proximidade da recuperacao total dos
empregos perdidos ao longo de 2020. A taxa de de-
socupacao passou para 84% no 3.° trim./2021, um
recuo em relacdo as taxas do 3.° trim./2020 (10,5%) e
do 2.° trim./2021 (8,9%). Essa taxa &, inclusive, menor
que a observada no 3.° trim./2019 (8,9%) (Grafico
3.4). A melhora na ocupagdo nado fol acompanhada
pela massa real de rendimentos, que apresentou que-
da de 0,3% em relacéo ao 3.° trim./2020 e reducao de
0,5% na comparacdo com o 2.° trim./2021. Isso ocor-
reu em funcdo da retracdo dos rendimentos médios
reais no periodo.
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Grafico 3.4 - Taxa de desocupacdo no Rio Grande do Sul
e no Brasil — 1.° trim./2012-3.° trim./2021
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: PNAD Continua (IBGE, 2021f).

A criacdo de empregos formais também conti-
nuou apresentando bons resultados (Grafico 3.5). No
acumulado de janeiro a novembro de 2021, o saldo
entre admitidos e desligados foi de 159.082 empre-
gos, e, no acumulado dos ultimos 12 meses até no-
vembro, houve criagdo de 154.337 novas vagas de
trabalho. Por atividade econémica, os maiores saldos
foram registrados nos servicos (58.214), na industria
de transformacao (50.125) e no comércio (37.906).

Grafico 3.5 - Saldo entre admitidos e desligados no emprego
formal do Rio Grande do Sul — jan./2020-nov./2021

60.000 -

— ™M
N
3 aRn 3, s B
40.000-@2 Ny R Wwgo To@aoN
QN A NS NN X odos
] oY S o gMmgomn—id
20.000 4+ = i e R R
L ©
0
-20.000
-40.000
-60.000
-80.000
N
L
o
-100.000 - ]
o o' o o © H H =H oA oA o
N 8§ 8 § & & 0 § 0 o N o
> T 53 2 3 T X S 3 33
S o = 2 I & 2 =03
S & 2 3 @ 3 § ™~ & 35 o 3
8 2 g = 4 2 =8 3 g = a4 2

Fonte: Novo Caged (BRASIL, 2021c).

Regionalmente, também no acumulado em 12
meses, todas as 28 regides dos Conselhos Regionais
de Desenvolvimento (Coredes) do Estado apresenta-
ram saldos positivos na criagdo de empregos formais
(Figura 3.1). As maiores expansdes ocorreram nos




Coredes Metropolitano Delta do Jacut (28.725 pesso-
as), Vale do Rio dos Sinos (27.007) e Serra (19.747).

Figura 3.1 - Saldo entre admitidos e desligados no emprego
formal nos Conselhos Regionais de Desenvolvimento
(Coredes) do Rio Grande do Sul — acumulado em
12 meses terminados em nov./2021
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Fonte: Novo Caged (BRASIL, 2021c).

Entre os 497 municipios gauchos, houve saldo
positivo em 451, sendo os maiores registrados em
Porto Alegre (16.933), Caxias do Sul (8.857), Novo
Hamburgo (8.630), Passo Fundo (4.197), Canoas
(3.744), Pelotas (3.601) e Gramado (2.708).

3.4 ARRECADAGAO DE ICMS

Entre janeiro e novembro de 2021, o valor arre-
cadado com o Imposto sobre Circulacdo de Mercado-
rias e Servicos (ICMS) no Rio Grande do Sul, a pregos
constantes de novembro de 2021, alcancou
R$ 43.251,7 milhdes, um acréscimo real de 17,9% em
relacdo ao montante arrecadado no mesmo periodo
do ano anterior (Grafico 3.6). Setorialmente, houve
variagdo positiva dos valores arrecadados nas ativida-
des de outras indUstrias (38,3%), do comércio (19,0%),
da industria de transformacao (17,2%), das agregadas
em outros servicos (12,8%) e da agropecuaria (3,6%).
Apenas a atividade de informacdo e comunicagdo
apresentou variagdo negativa no periodo (-9,4%).
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Grafico 3.6 - Arrecadagdo 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, 2021a).
Nota: Valores constantes a pregos de nov./2021, corrigidos pelo
IPCA.

E importante chamar a atencdo para a arrecada-
cdo de julho de 2021 (R$ 4.480,3 milhdes), inflada
pelo ingresso extraordinario de R$ 922,0 milhdes refe-
rentes ao pagamento de ICMS atrasado da Compa-
nhia Estadual de Energia Elétrica (CEEE) apds sua pri-
vatizagdo. Mesmo deduzindo esse valor extra, o cres-
cimento da arrecadagdo de ICMS entre janeiro e no-
vembro ainda apresenta expressivo aumento real, de
15,4%.

3.5 PERSPECTIVAS

Em relacdo aos proximos meses, as perspectivas
para o desempenho da economia do Rio Grande do
Sul continuam cercadas de grandes incertezas. Em
relacdo a agropecuaria, o final de 2021 foi marcado
pela producdo recorde de trigo, o que ajudou a im-
pulsionar o setor. Para 2022, no entanto, a presenca
do fendmeno La Nifa, em processo de intensificagao
no oceano Pacifico, ajuda a explicar o atual cenario de
escassez de chuva no Estado, ja com reflexos sobre a
producdo de milho. Para os primeiros meses de 2021,
ha indicacdes da continuidade do quadro de déficit
hidrico, com possiveis efeitos adversos sobre a produ-
¢do de soja, principal produto agricola do Rio Grande
do Sul.

Pelo lado da industria de transformacéo, as boas
noticias estdo ligadas as atividades de veiculos, rebo-
ques e carrocerias, que devem manter a aceleragdo da
producdo iniciada com a volta da fabricacdo de auto-
moveis pela GM, e ao bom momento da atividade de
magquinas e equipamentos, notadamente de maquinas
agricolas, que se tem beneficlado com os precos ele-




vados dos produtos agricolas. Ao longo de 2021, hou-
ve aumento tanto das vendas internas quanto das
exportagdes, principalmente para paises sul-ameri-
canos com agricultura desenvolvida, como Argentina
e Paraguai. De outro lado, o setor industrial deve en-
frentar, ao longo de 2022, problemas ligados a ma-
croeconomia, com inflagdo e juros altos. Quanto a
confianca dos industriais, o indice de Confianca do
Empresario Industrial (ICEI-RS) do Rio Grande do Sul
voltou a cair depois de agosto, indicando o reconhe-
cimento, por parte dos empresarios, das incertezas
que cercam o desenvolvimento da atividade para os
proximos meses (Grafico 3.7).

Grafico 3.7 - indice de Confianca do Empresario Industrial
(ICEI-RS) no Rio Grande do Sul — jan./2013-nov./2021
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Fonte: FIERGS (2021).
Nota: O indice varia entre 0 e 100 pontos; valores acima de 50 pon-
tos indicam otimismo.

Para o periodo a frente, o cenario do comércio
permanece desafiador. A oscilagdo das vendas ao
longo do 2.° sem./2021 deve permanecer para o co-
meco de 2022, afetadas pela inflagdo alta e pela con-
sequente elevacdo dos juros, que devem ter impactos
negativos sobre o consumo de bens duraveis, princi-
palmente. Ao mesmo tempo que os dados do merca-
do de trabalho indicam uma recuperagdo da ocupa-
¢do, a renda do trabalho permanece estagnada em
funcdo da alta dos precos, o que deve trazer conse-
quéncias negativas sobre as inten¢des de consumo
das familias. Embora o indicador que mede a Inten¢do
de Consumo das Familias Gauchas (ICF-RS) venha
apresentando recuperagdo ao longo dos ultimos me-
ses, ainda permanece em territério negativo, indican-
do pessimismo em relagdo ao futuro (Grafico 3.8).
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Grafico 3.8 - Intencido de consumo das familias (ICF-RS) no
Rio Grande do Sul — jan./2013-out./2021
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Fonte: Fecomércio RS (2021
Nota: O indice varia entre 0 e 200 pontos; valores acima de 100
pontos indicam otimismo.

De maneira geral, as perspectivas para os proxi-
mos meses ndo sdo positivas. Fatores macroeconémi-
cos como pressdo inflacionaria, alta dos juros e renda
do trabalho estagnada somam-se, no caso do Rio
Grande do Sul, as duvidas quanto a producdo agrico-
la, sempre importante para determinar o desempenho
econdmico do Estado. Além disso, ainda ha a incerte-
za quanto aos efeitos da nova variante do coronavirus,
a Omicron, sobre os nlimeros da pandemia e seus
impactos sobre a economia mundial.
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PRINCIPAIS INDICADORES MENSAIS

Tabela A.1 - Principais indicadores econémicos do Rio Grande do Sul e do Brasil — jul.-dez./2021
(%)

DISCRIMINAGAO JuL/21 AGO/21 SET/21 ouT/21 NOV/21 DEZ/21

indice de atividade econémica
Rio Grande do Sul

Taxa de variagdo contra o més imediatamente anterior 0,01 -1,01 0,22 2,13 - -

Taxa de variagdo contra o mesmo més do ano anterior 3,69 1,79 -0,01 1,35 - -

Acumulado em 12 meses 6,04 6,38 6,32 6,41 - -
Brasil

Taxa de variacdo contra o més imediatamente anterior ~ -0,12 -0,45 -0,46 -0,40 - -

Taxa de variacdo contra o mesmo més do ano anterior 510 4,06 0,69 -1,48 - -

Acumulado em 12 meses 3,24 3,99 4,13 4,19 - -

Producao industrial
Rio Grande do Sul

Taxa de variagdo contra o més imediatamente anterior  -2,70 1,39 1,05 2,71 - -
Taxa de variagdo contra o mesmo més do ano anterior 1,52 0,39 -3,76 -2,19 - -
Acumulado em 12 meses 12,86 13,02 11,95 11,39 - -
Brasil
Taxa de variagdo contra o0 més imediatamente anterior  -1,38 -0,82 -0,59 -0,59 -0,24 -
Taxa de variagdo contra o mesmo més do ano anterior 1,32 -0,53 -4,09 -7.81 -4,43 -
Acumulado em 12 meses 7.03 7.23 6,44 5,64 5,00 -
Comércio
Rio Grande do Sul
Taxa de variacdo contra o més imediatamente anterior 2,22 -5,91 -0,37 2,30 - -
Taxa de variacdo contra o mesmo més do ano anterior 10,49 -0,53 -3,85 -2,48 - -
Acumulado em 12 meses 3,93 4,05 3,37 2,94 - -
Brasil
Taxa de variacdo contra o més imediatamente anterior 1,42 -3,10 -1,03 -0,94 - -
Taxa de variagado contra o mesmo més do ano anterior 7,12 -0,10 -3,95 -7,08 - -
Acumulado em 12 meses 8,36 8,00 6,98 5,74 - -
Servigos
Rio Grande do Sul
Taxa de variagado contra o0 més imediatamente anterior 2,88 4,20 -1,68 -3,99 - -
Taxa de variacdo contra o mesmo més do ano anterior 20,44 26,79 18,73 11,45 - -
Acumulado em 12 meses 0,26 3,77 6,29 8,47 - -
Brasil
Taxa de variagao contra o més imediatamente anterior 0,87 0,54 -0,75 -1,18 - -
Taxa de variacdo contra o mesmo més do ano anterior 17,77 16,52 11,49 7.49 - -
Acumulado em 12 meses 2,89 515 6,77 8,15 - -
Precos
IPCA-Porto Alegre
Taxa de variacdo contra o més imediatamente anterior 1,23 0,71 1,53 1,14 0,96 -
Taxa de variacdo contra o mesmo més do ano anterior 10,02 10,44 11,37 11,93 12,11 -
IPCA
Taxa de variacdo contra o més imediatamente anterior 0,96 0,87 1,16 1,25 0,95 -
Taxa de variacdo contra o mesmo més do ano anterior 8,99 9,68 10,25 10,67 10,74 -
IGP-DI
Taxa de variacdo contra o més imediatamente anterior 1,45 -0,14 -0,55 1,60 -0,58 1,25
Taxa de variacdo contra o mesmo més do ano anterior 33,37 28,22 23,45 20,97 17,17 17,74

Fonte dos dados brutos: indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IBGE, 2021a).
Pesquisa Industrial Mensal (IBGE, 2021c).
Pesquisa Mensal do Comércio (IBGE, 2021d).
Pesquisa Mensal dos Servicos (IBGE, 2021e).
Banco Central do Brasil (2021b).
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