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APRESENTACAO

Passado um pouco mais de um ano e meio do novo governo, resultados econémicos mais
animadores comeg¢am a aparecer. Alguma recuperag¢ao do crescimento econdmico, a redugao
inflaciondria e o aquecimento do mercado de trabalho sdo os principais indicadores que tém gerado
otimismo em relagdo a condugado da politica econdmica e seus efeitos sobre a vida real. A
septuagésima edi¢do do Boletim de Conjuntura em Economia da Ufes discute, justamente, os limites
para a manutencado desse ritmo de recuperagdo dos indicadores econémicos em um governo de
conciliagdo, pressionado por forgas conservadoras que insistem em manter as regras da austeridade
fiscal.

Produzido pelo Grupo de Estudos e Pesquisa em Conjuntura, do curso de Ciéncias EconGmicas da
Universidade Federal do Espirito Santo, este boletim analisa os indicadores econémicos do ano de
2023 e o0 acumulado em 2024, indicando que a tentativa de conciliacdo por parte do governo tem
gerado um estreitamento do espaco fiscal e monetario para a indugao do crescimento econémico,
aspecto que é agravado por um cendrio externo bastante instavel. O titulo do boletim, "Economia
Brasileira: Os Limites da Conciliagdo”, reflete os impactos dessa estratégia politica sobre a dindmica
econdmica.

Mantendo a sua tradicional estrutura, o boletim, escrito pelos estudantes, sob coordenagao dos
professores orientadores e com a contribuicdao de Fabricio de Oliveira, é composto por quatro sec¢des.
A primeira traz a andlise do nivel de atividade, politica fiscal e setor externo; em seguida, uma sec¢ao
sobre politica monetaria e inflagdo, seguida da terceira, que faz a analise do mercado de trabalho.
Completando o texto, o economista Fabricio de Oliveira analisa o cendrio econémico do ano de 2024.

Nés, professores e estudantes do Grupo de Conjuntura, convidamos a todas e a todos para a leitura
dos textos produzidos para a presente edigdo.

Boa Leitura!
Grupo de Conjuntura
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No contexto da atividade econdmica nacional, verifica-se que o Produto Interno
Bruto (PIB) brasileiro alcancou a marca de R$10,8 trilhdes, em 2023, conforme aponta o
Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE). Esse valor representa um incremento de
2,9% em comparacdao ao ano anterior (Grafico 1.1). Adicionalmente, no primeiro trimestre de
2024, esse indicador registrou um crescimento de 2,5% em relacdo ao mesmo periodo de 2023,
reforcando a previsdao do Fundo Monetdrio Internacional (FMI) de que o Brasil se consolidara
como a oitava maior economia do mundo neste ano. Todavia, é fundamental destacar a
natureza desse crescimento econdmico, que progressivamente relega o pais a condicdo de mero
produtor de commodities, como sera elucidado na analise dos dados subsequentes.

Nesse sentido, sendo responsavel por um terco da expansdo do PIB pela ética da
producdo’, o setor de maior crescimento em 2023 foi a Agropecudria (Grafico 1.2). No
acumulado do ano, esse setor apresentou o melhor desempenho ja registrado na histéria do
indice, com um crescimento de 15,1% em comparag¢ao com o acumulado do ano anterior. Esse
avanco ocorreu sobretudo devido a dois fatores: o aumento da produtividade na agricultura,
destacando-se as culturas de soja (27,1%) e de milho (19,0%), segundo aponta o Levantamento
Sistematico da Producdo Agricola (LSPA/IBGE); e a elevagdo da demanda internacional por essas
commodities, especialmente em fun¢do do contexto da Guerra na Ucrania’. Porém, j& no
primeiro trimestre de 2024, em comparagdo com o mesmo periodo do ano anterior, a
Agropecuaria recuou em 3,0%, indicando uma desaceleracdao desse setor, tdo caracteristico por
sua volatilidade, em razdo de fatores climaticos e variagGes na produtividade do solo.

O setor industrial registrou um crescimento de 1,6% no acumulado de 2023 em relacdo
ao ano anterior. Nele, destacou-se o segundo subcomponente de maior desempenho dentro do
PIB, proveniente da Industria Extrativa, com um crescimento de 8,7% (Grafico 1.3). Esse
desempenho foi impulsionado principalmente pela extracdo de petréleo, gds natural e minério
de ferro. Por outro lado, a Industria de Transformacado apresentou um recuo de 1,3% no mesmo
periodo, atribuido principalmente a queda na fabricacdo de produtos quimicos, maquinas e
equipamentos, metalurgia e industria automotiva. No primeiro trimestre de 2024, em
comparagdo com o mesmo periodo do ano anterior, o setor industrial avangou 2,8%. O
destaque desse crescimento continuou sendo a Industria Extrativa, com um aumento de 5,9%.
No entanto, houve um avanco da Industria de Transformacdo, com um registro positivo de 1,5%,
embora ainda seja a atividade com o menor crescimento nesse setor.

A amplia¢do do valor adicionado da Industria em 2023 e no primeiro trimestre de 2024
é reforcada pelos dados da Pesquisa Industrial Mensal de Produco Fisica (PIM-PF/IBGE)®. No
acumulado de 2023, em comparagao com o mesmo periodo do ano anterior, o produto real da
Industria Geral registrou um avanco sutil de 0,1%, proporcionado pela expansdo da Industria
Extrativa (7,1%), uma vez que a Industria de Transformacdo (-1%) estava em contracdo (Grafico
1.4). Ja no primeiro trimestre de 2024, a Industria Geral acumulou crescimento de 1,9% em
relacdo ao mesmo periodo do ano anterior. Ainda em 2024 e sob a mesma base de comparacao,
verificou-se, também, que a IndUstria Extrativa e a IndUstria de Transformacdo apresentaram
crescimento de, respectivamente, 4,6% e 1,4%. No inicio deste ano, tem-se, portanto, um
avanco do setor industrial, sustentado pela Industria Extrativa, cuja capacidade de dinamismo
econdmico mostra-se bastante limitada quando comparada a da Industria de Transformacao, de
modo que o panorama apresentado pelo setor seja confirmado pelo processo de
desindustrializacdo brasileira.

'Pela 6tica da produgdo, os setores analisados sdo: Industria, Comércio e Servicos e Agricultura.

2 Disponivel em: https://valor.globo.com/brasil/noticia/2024/03/01/pib-crescimento-de-agro-no-ano-puxou-outros-
setores-diz-macrosector.ghtml. Acesso em: 09 jun. 2024.

30s resultados do nivel de atividade industrial apresentados pelo PIB e pela PIM-PF diferem, em fun¢do da disparidade existente entre as
amostras utilizadas na elaboragdo dos dados estatisticos. No célculo do PIB, computa-se a atividade industrial agregada de Industrias extrativas,
Industrias de transformagdo, Construgdo e Eletricidade e gds, agua, esgoto, atividades de gestdo de residuos. A composi¢do da PIM-PF, menos
abrangente, registra apenas a produgdo industrial de dois subsetores: Industrias Extrativas e Industrias de Transformag3o, que, a partir da soma
ponderada por seu respectivo peso, totalizam o resultado da Inddstria Geral.
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O setor de Servicos, por sua vez, expandiu 2,4% no acumulado de 2023 em rela¢do ao
ano anterior, com todas as atividades apresentando crescimento. Destacaram-se, contudo, as
Atividades financeiras, de seguros e servicos relacionados, com uma

variacdo positiva de 6,6%". No primeiro trimestre de 2024, comparado com o mesmo periodo
do ano anterior, houve um comportamento semelhante desse setor, com um aumento de 3,0%
e todas as atividades registrando crescimento, destacando-se, desta vez, as atividades de
Informacdo e comunicacdo, com alta de 4,6%. De acordo com a Pesquisa Mensal dos Servicos
(PMS), considerando o acumulado do ano de 2023, em comparacdo com 2022, é possivel
observar que o volume de atividades (6,5%) e a receita nominal (2,4%) desse setor avangcaram
(Gréfico 1.5). Ainda, segundo a Pesquisa Mensal do Comércio (PMC), os resultados da receita
nominal de servicos e o volume de vendas do comércio varejista ampliado, no acumulado do
ano 2023, em comparacdo com o ano anterior, registraram variacoes de 5,3% e 2,4%,
respectivamente. Além disso, no primeiro trimestre de 2024, no acumulado do ano, em
comparagdao com o mesmo periodo do ano anterior, a PMC registrou variagao positiva da receita
nominal de servicos (6,6%) e o volume de vendas do comércio varejista ampliado (4,6%). Dessa
forma, o componente de maior participacdo na geracdo de rigqueza nacional registra
aquecimento, dado, essencialmente, ao arrefecimento do processo inflaciondrio e ao aumento
da massa de saldrios reais, o que possibilita a ampliacdo da parte da renda destinada ao
consumo.

Analisando o PIB sob a 6tica da demanda®,nota-se que a Formac3o Bruta de Capital
Fixo (FBCF), componente que representa o nivel de investimento na economia, registrou uma
varia¢do negativa de 3,0% no acumulado de 2023 em comparacdo com o ano anterior (Grafico
1.6). Esse declinio foi especialmente marcante no subcomponente de maquinas e
equipamentos, que teve uma queda de 9,4%. Contudo, no primeiro trimestre de 2024,
comparado com o mesmo periodo do ano anterior, a FBCF cresceu 2,7%, interrompendo uma
sequéncia de trés quedas trimestrais consecutivas. Vale destacar que a recente recuperagao
desse componente ocorreu em um contexto de sucessivos cortes na taxa Selic, que estava trés
pontos percentuais menor no final desse trimestre em relacdo ao mesmo periodo do ano
anterior.

No setor externo, as Importagdes de Bens e Servigos registraram uma queda de 1,2% no
acumulado de 2023 em comparag¢ao com o ano anterior. Em contrapartida, as exportacdes
apresentaram um aumento significativo de 9,1% para o mesmo periodo, impulsionadas
principalmente pelos setores agricola, de mineragao, alimentos e derivados de petrdleo. Ja no
primeiro trimestre de 2024, as importacoes voltaram a crescer, agora com alta de 10,2%,
destacando-se as aquisi¢cdes de produtos quimicos, maquinaria, produtos metalicos e servigos.
Quanto as exportagdes, apesar do aumento de 6,5% no periodo correspondente, é importante
notar que esse incremento ndo conseguiu compensar o significativo avanco das importacgdes,
especialmente de maquinaria, cuja producdo doméstica foi reduzida em paralelo a industria de
transformacao, resultando em um saldo liquido de exporta¢des negativo.

Quanto ao Consumo das Familias, registrou-se uma varia¢do positiva de 3,1% no acumulado
de 2023 quando comparado ao ano anterior. J& no primeiro trimestre de 2024, em rela¢do ao
mesmo periodo do ano anterior, o comportamento do Consumo das Familias reafirmou o
avanco desse componente, atingindo um resultado de 4,4%. Esses aumentos foram

“Subcomponente relacionado a prestac3o de servigos financeiros, realizada, em geral, por bancos, corretoras e agentes de investimento, com
atividades como empréstimos, intermediagdo de titulos, administragdo de bolsas de valores, capitalizagdo, seguros, previdéncia complementar,
planos de satde e crédito imobiliario.

5 pela ética da despesa, os componentes analisados sdo: Despesa de Consumo das Familias, Despesa de Consumo do Governo, Formacéo Bruta
de Capital Fixo (FBCF), Exportagdes e Importagdes.
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impulsionados, especialmente a partir do ano passado, por diversos fatores, como a redugao
da inflacdo, os programas governamentais de transferéncia de renda, a diminuicdo das taxas de

juros, os reajustes reais do saldrio minimo e dos beneficios previdenciarios, o crescimento do
emprego, o pagamento de precatdrios e a melhoria na disponibilidade de crédito.

Acerca do Consumo do Governo, houve uma alta de 1,7% no acumulado de 2023 em
relagdo ao ano anterior. Seguindo essa mesma linha, no primeiro trimestre de 2024, esse
componente aumentou em 2,6% quando comparado ao mesmo periodo do ano anterior. Esse
pequeno avanco é retrato de um cendrio de disputa politica e econémica, em especial, na esfera
do orcamento federal, em que é possivel algum avanco deste governo em relacdo aos governos
anteriores em matéria de politica social. No entanto, a possibilidade de um desenvolvimento
econdmico sustentdvel ainda parece distante, uma vez que a politica econ6mica permanece
refém da légica neoliberal, cujos chicotes sao langados em prol de uma elite financeira, os quais
se ocultam sob um véu de equilibrio fiscal e estabilidade da moeda. Portanto, apesar dos dados
revelarem um crescimento quantitativo, cabe questiona-los de forma qualitativa, uma vez que
reforcam o processo de reprimarizacdo da economia nacional e manutencdo da desigualdade
social estrutural.

No que diz respeito ao setor externo, conforme os dados do Banco Central do Brasil, as
transacoes correntes do Balango de Pagamentos do Brasil (Tabela 1.7), acumuladas em 2023,
registraram um déficit de USS 30,83 bilhdes. Apesar do déficit, o resultado representou uma
significativa melhora em relacdo ao ano anterior, quando o déficit foi de USS 48,21 bilhdes. Essa
reducdo do déficit da ordem de 36,11% é um indicador positivo para a economia brasileira,
demonstrando um menor desequilibrio nas contas externas do pais. O principal fator que
contribuiu para essa melhora foi o superavit de USS 80,52 bilhdes na Balanga Comercial de
bens, que constitui o maior resultado registrado desde o inicio da série histérica, em janeiro de
1996. Esse desempenho, que representou um aumento de 82,51% em relacdo a 2022, é
explicado principalmente pelo aumento das exportacdes brasileiras, que atingiram USS 344,37
bilhdes no periodo.

No entanto, é importante ressaltar que as importac¢des totalizaram USS$ 263,85 bilhdes,
refletindo uma queda de 10,91% em comparagao com 2022. Apesar do superdvit na Balanga
Comercial de bens, é crucial analisar esse resultado com cautela, pois a queda nas importacdes,
gue influenciou diretamente no superdvit, estd relacionada a fatores conjunturais, como a
desaceleracdo da economia global, e ndo necessariamente a forca da indUstria nacional. No que
se refere a balancga de servicos, responsavel por registrar as transagdes de bens intangiveis entre
residentes e ndo residentes do pais, observa-se uma certa constancia. Os dados do acumulado
em 2023 apresentaram um saldo deficitario de USS 37,59 bilhdes, representando uma variagdo
positiva de 5,10% em comparagao com o mesmo periodo do ano anterior.

Na andlise da Renda Primadria, que abrange lucros, juros, dividendos e salarios enviados e
recebidos do exterior , observou-se um aumento significativo entre 2022 e 2023, com o déficit
subindo de USS 56,53 bilhdes para USS 74,69 bilhdes em dados cumulativos, representando um
aumento de 32,13%. Esse cenario desfavoravel indica que uma parte substancial da riqueza
gerada no Brasil foi remetida para fora da economia nacional para remunerar investidores
estrangeiros, em vez de ser reinvestida internamente.

Quanto a Conta Financeira®Em 2023, houve uma melhora significativa no déficit da Conta
Financeira em comparagdo a 2022, quando o déficit era de USS46,76 bilhdes, reduzindo-se para
USS 29,33 bilhdes em 2023, uma diminui¢do de 37,27%. Um fator chave para essa reduc¢do foi a
queda de 13,91% no Investimento Direto no Pais (IDP) em 2023, totalizando USS 64,23 bilhdes.

®Na Conta Financeira, as entradas de moeda estrangeira sdo registradas como valores negativos, enquanto as saidas s3o langcadas como valores
positivos.



4

Nivel de Atividade & Setor Externo

Apesar da diminuicdo no IDP, as entradas liquidas permaneceram robustas, destacando um
fluxo continuo de investimentos estrangeiros diretos, mesmo com a reduc¢do no volume. Além
disso, o Investimento Direto no Exterior (IDE) também registrou uma queda significativa,
15,30%, passando para USS 28,25 bilhdes em 2023. A reducdo da Taxa Selic para 11,75% em
2023 é outro fator relevante. Essa taxa de juros pode ter influenciado tanto os fluxos de
investimentos estrangeiros quanto ao desempenho da Conta Financeira, afetando as decisdes
de investimento e financiamento, tanto em nivel internacional quanto doméstico. Essa
manutenc¢do no déficit indica uma melhora na balanca financeira nacional, evidenciando uma
reducdo substancial na necessidade de financiamento externo.

No ano de 2023, as Reservas Internacionais atingiram um montante total de USS 355
bilhdes, representando um incremento de 9,34% em relacdo ao encerramento de 2022, quando
registraram USS 324 bilhdes. Esta diferenca equivale a US$30,33 bilhdes.

Em relacdo a 2024, os dados do Balanco de Pagamentos revelam que a conta de
transacdes correntes acumulou um déficit de USS 17,31 bilhdes no quadrimestre, um aumento
notavel em relacdo ao déficit de USS$12,86 bilhdes registrado no mesmo periodo de 2023,
marcando um aumento de 34,53%. Este crescimento do déficit é principalmente impulsionado
pela balanca de servicos, cujo déficit atingiu US$14,67 bilhdes em 2024, representando um
aumento de 36,29%. Um dos fatores que contribuiu significativamente para esse aumento no
déficit de servicos é a balanca de propriedade intelectual. Esta balanga reflete o saldo liquido
dos pagamentos e recebimentos relacionados a direitos autorais, patentes, marcas registradas e
outros ativos intangiveis, que registrou um déficit de USS 2,80 bilhdes nos primeiros quatro
meses de 2024. Isso representa um aumento significativo de 107,77% em relacdo ao mesmo
periodo do ano anterior.

A respeito da Balanca comercial de bens, esta voltou a registrar um superdvit no
primeiro quadrimestre de 2024, totalizando USS 18,96 bilhdes. Esse valor representa uma
queda de 4,17% em relagao ao mesmo periodo de 2023. A redugdo é atribuida ao crescimento
das importagdes, que superou o das exportacdes, evidenciando a continua necessidade de bens
intermedidrios importados para a producdo brasileira. Além disso, a maior parte dos produtos
exportados consiste em bens primdarios de baixo valor agregado. As importacées tiveram um
aumento de 6,73% em compara¢do ao mesmo intervalo do ano passado, atingindo cerca de USS
91,47 bilhdes, enquanto as exportagdes apresentaram uma ampliagdo de 4,69%, atingindo
USS$110 bilhdes, desempenho que demonstrou um saldo positivo de USS 4,9 bilhdes a mais do
que o ano anterior.

No periodo de janeiro a abril de 2024, o Investimento Direto no Pais (IDP) alcangou USS$S
27,21 bilhGes em valores correntes, marcando um aumento de 12,9% em relacdo ao mesmo
periodo de 2023. Esse crescimento reflete um aumento significativo na entrada de recursos
destinados a ganhos de longo prazo, como aberturas de filiais e investimentos em infraestrutura
por empresas estrangeiras. Em contrapartida, o Investimento Direto no Exterior manteve um
saldo positivo, embora tenha reduzido de USS 7,94 bilhdes para USS$S7,10 bilhdes,
representando uma contracdo de 10,57% comparado ao ano anterior.

No que se refere ao comércio exterior, em termos de Balanca Comercial, conforme os
dados do Ministério da Industria, Comércio Exterior e Servicos, o Brasil exportou um montante
recorde de bens e mercadorias no valor de USS$ 344,37 bilhdes para o mercado internacional em
2023. Assim como em 2022, esse numero foi impulsionado pela alta demanda global por
commodities, como soja, minérios de ferro, éleos brutos de petréleo, aglcar de cana e milho.
Os principais destinos para a producdo brasileira foram, respectivamente, a China, os Estados
Unidos, a Argentina, a Holanda e o México. Nesse contexto, é crucial salientar que a pauta
exportadora brasileira é majoritariamente composta por produtos de baixo valor agregado, em
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especial as commodities. Em contrapartida, o Brasil importa, principalmente, produtos de
maior valor agregado.

No que diz respeito as importagdes, o ano de 2023 mostrou uma diminui¢ao de 10,91%
em relacdo ao ano anterior. Essa reducdo pode indicar uma retragdo na atividade econ6mica e
uma diminuicdo na demanda por bens de capital e intermediarios, considerando que grande
parte dos itens importados sdao matérias-primas de alta tecnologia destinadas a industria
nacional. Os principais paises de origem das importagdes brasileiras foram, respectivamente,
China, Estados Unidos, Alemanha, Argentina e Russia. Entre os principais produtos importados,
destacam-se aqueles relacionados a industria de transformacdo, como 6leos de petrdleo ou de
minerais betuminosos, adubos e fertilizantes quimicos, que juntos somaram mais de 90% das
importacoes do Brasil.

Em relacdo ao primeiro trimestre de 2024, o cenario foi marcado por um desempenho
positivo no comércio exterior brasileiro, com crescimento em ambas as contas: exportacdes e
importagdes. Em relacdo as exportagbes, essas alcancaram o valor de USS 79,08 bilhdes no
primeiro quarto deste ano em comparacdo com os USS 77,41 bilhées do mesmo periodo de
2022, uma variacdo positiva de 2,15%. Os principais destinos para os produtos brasileiros foram,
respectivamente, China, Estados Unidos, Argentina, Holanda e Singapura, com a
preponderancia da exportacdao de commodities. Em relacdo as importacdes, foi alcancado o
valor de USS 66,91 bilhdes no periodo de janeiro-marco deste ano, em contraste com os USS 65
bilhdes do mesmo periodo de 2022, isso representa um uma variagao de 2,94%. Os grandes
parceiros importadores sdo, respectivamente, China, Estados Unidos, Alemanha, Argentina e
Russia, e, em relacdo aos produtos, os mais importados sdo derivados de petréleo, veiculos e
produtos de uso medicinal. O primeiro trimestre de 2024 foi positivo para o comércio exterior
brasileiro, mas ainda ha desafios estruturais a serem superados. Diversificar a pauta
exportadora, investir em inovacao e buscar novos mercados sao medidas cruciais para garantir
um crescimento sustentdvel e resiliente do comércio exterior brasileiro no longo prazo.
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Politica Fiscal

Na analise da politica fiscal, sob a dtica “acima da linha”, utilizada pela Secretaria do
Tesouro Nacional para o Governo Central (GC), considerar-se-a o fluxo de receitas e despesas
publicas apurados os dados anuais de 2023 em comparagao ao ano 2022 e, posteriormente, o
primeiro quadrimestre de 2024 em comparacao com igual periodo de 2023 (Tabela 2.1). Em
2023, o GC defrontou-se com um déficit primario de RS 230,5 bilhdes (2,12% do PIB), contra um
superavit primario de RS 46,4 bilhdes (0,5% do PIB), em 2022. Tal resultado deveu-se a certa
amenizagao da politica fiscal ortodoxa, que, em 2022, estava pautada em uma consolida¢ao
fiscal abrupta e larga utilizacao de receitas de privatizacao e, em 2023, utilizou-se da emenda de
transicdo, costurada pelo grupo politico eleito no final de 2022, a fim de garantir alguns gastos
sociais que foram comprimidos na LDO 2023 do governo Bolsonaro. Ndo obstante a sua
amenizacao, a politica fiscal de Lula segue orientada prioritariamente por uma perspectiva de
ajuste fiscal de longo prazo.

A receita total de 2023 atingiu RS 2,35 trilhdes, 21,6% do PIB, apenas 1,6% superior a de
2022. Por um lado, esse resultado é uma consequéncia da relativa queda das Receitas Nao
Administradas (-17,6%), com a interrupcdo das receitas de privatizacdes, concessodes, leildes e a
menor intensidade dos adiantamentos de dividendos. Por outro lado, o aumento da Receita
Administrada pela RFB (3,5%), principalmente da Arrecadacdo Liquida para o RGPS (10,6%), em
parte compensou a perda das Receitas Nao Administradas. Esses aumentos das receitas sdo
consequéncias, respectivamente, da alta nos indicadores de producgdo industrial, vendas de
bens, vendas de servicos, além da maior massa salarial e do aquecimento do mercado de
trabalho.

A despesa total de 2023 atingiu RS 2,13 trilhdes, 19,5% do PIB, 17,7% maior se comparada
a 2022. Esse aumento é resultado do crescimento dos Beneficios Previdenciarios (12,8%),
Pessoal e Encargos Sociais (7,6%), Despesas Sujeitas a Programacao Financeira (37,3%). Os
Beneficios Previdenciarios sao reajustados com o saldrio minimo e obtiveram reajuste real em
2023. O aumento dos gastos com Pessoal e Encargos Sociais refletiu o reajuste no salario dos
servidores publicos. A elevacdo das despesas sujeitas a programacdo financeira é fruto do
crescimento do gasto com Bolsa Familia e do Auxilio Brasil (88,7%). As Outras Despesas
Obrigatdrias obtiveram também um crescimento (17,8%), puxada por Custeio e Capital (24,6%),
herangca do governo anterior envolvendo o parcelamento do estoque de precatérios. O
aumento das Despesas Discricionarias (20,5%), em 2023, se deu por certa retomada do nivel de
gastos com saude, transporte, assisténcia social e principalmente educacao.

No primeiro quadrimestre de 2024, ocorreu um superavit primario de RS 30,6 bilhdes, uma
reducao de 34,7% se comparado com o mesmo periodo de 2023. O primeiro quadrimestre de
2024, comparado com o de 2023, teve melhor resultado nas receitas totais, 13,1% maiores,
atingindo RS 895,23 bilhdes. Os principais fatores responsaveis foram o aumento da receita
Administrada pela RFB e da Arrecadacdo Liquida do Regime Geral de Previdéncia Social, com
crescimento respectivo de 15,38% e 10,76%,, ampliadas face a continuagdo das politicas de
2023, destacando-se o crescimento da arrecadacdo do IRRF Capital (tributacdo de fundos de
investimentos), além da melhora na arrecadacdo do PIS/Cofins, em parte devido ao retorno da
tributacdo incidente sobre os combustiveis.

As despesas totais, cresceram 17,3%, atingindo RS 694,98 bilhdes no primeiro
quadrimestre de 2024. Ocorreu aumento dos Beneficios Previdenciarios (12,8%), com a
manutenc¢do da politica salarial adotada no ano anterior. As Outras Despesas Obrigatorias
tiveram um significativo crescimento (48,3%), puxadas pelo aumento do Custeio e Capital
(238,9%), ocorrido pela liquidacdo de sentencas judiciais e precatérios. As despesas sujeitas a
programacdo financeira elevaram-se em 13,4%, fruto da manutencao do Bolsa Familia e Auxilio
Brasil (4,3%), mas também do crescimento das Despesas Discriciondrias (26,1%), especialmente
gastos com transporte, assisténcia social, saude e educacao.

A politica fiscal também pode ser analisada sob a ética “abaixo da linha”, utilizando dados
do Banco Central (BC) para o Setor Publico Consolidado (SPC?), que considera o financiamento
do setor publico segundo o fluxo de seu endividamento liquido, aqui apurados os dados anuais
de

! setor Publico Consolidado abrange Governo Central, Estados, municipios e Estatais.
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2023 em comparagdao com o ano de 2022 e, posteriormente, o primeiro quadrimestre de
2024 em comparag¢do com igual periodo de 2023.

Através da Necessidade de Financiamento do Setor Publico Consolidado (NFSP), em
2023, também pode-se observar um déficit primario de RS 249,1 bilhdes, 2,3% do PIB, em
contraste a um superavit primario, em 2022, de RS 126 bilhdes, 1,2% do PIB. Esse resultado
para o SPC se deveu principalmente a forte diminuicdo do superavit dos Governos Regionais (RS
17,6 bilhdes) e Federal (RS 42,1 bilhdes), queda de 72,8% e 86,7%, respectivamente. A LDO
2024 mudou a meta fiscal de 2023 para um déficit, o que permitiu maiores gastos para
assegurar alguns programas sociais, com certa recupera¢ao do gasto publico comprimido por
Bolsonaro. A politica de valoriza¢gdo do salario minimo ao ser retomada gerou um crescimento
relativo da necessidade de financiamento do INSS (RS 306,2 bilhdes), com aumento de 17,2%
em relagdo a 2022. Mas seguem sendo os juros nominais (RS 718,3 bilhdes), a despesa que mais
aumenta, 22,5% maior em 2023, 6,6% do PIB, resultando num déficit nominal de RS 967,4
bilhdes, 8,9% do PIB, em 2023.

Comparando o primeiro quadrimestre de 2024 com igual periodo do ano anterior,
através da NFSP, ocorreu uma diminuicdo do superdvit primario para RS 61,3 bilhdes,
representando 1,65% do PIB, em um decrescimento de 22,1%. A continuidade do crescimento
da NF do INSS (RS 92,3 bilhdes),2,5% do PIB, resultou num incremento de 17,4%.
Concomitantemente, apesar da singela diminuicdo da Taxa Selic, houve ampliacdo da despesa
com juros nominais (RS 285,5 bilhdes), que atingiu o altissimo patamar de 7,7% do PIB, 25,5%
maior do que em 2023. A elevacdo da despesa com juros se explica pelo aumento da utilizacdo
de opera¢des compromissadas no primeiro quadrimestre de 2024. Dessa forma, esses fatores
ocasionaram um maior déficit nominal (RS 224,3 bilhdes), 6% do PIB, 50,7% acima de igual
periodo de 2023 (Tabela X.2).

Em relacdo a Divida Bruta do Governo Geral?> (DBGG), em dezembro de 2023, 74,3% do
PIB (RS 8,07 trilhdes), 11,8% superior a dezembro de 2022, 71,7% do PIB. A despeito das
criticas da imprensa aos gastos primarios, os principais responsaveis pela eleva¢gdo da DBGG em
2023 foram os juros nominais (aumento de 6,9 p.p.) e as emissées liquidas de divida (aumento
0,2 p.p.). Paralelamente, em abril de 2024 a DBGG atingiu 76% do PIB (RS 8,4 trilhdes),
resultado advindo principalmente do continuo impacto dos juros nominais (aumento de 1,9 p.p)
e emissao liquida de divida (aumento de 0,3 p.p.). Por fim, no que se refere a Divida Liquida do
Setor Publico Consolidado (DLSP), em dezembro de 2023, 60,9% do PIB (RS 6,6 trilhdes), com o
aumento de 16,9% em relacdo a dezembro de 2022, que estava em 56,1%. Ja em abril de 2024,
a DLSP alcancou um nivel de 62,2% do PIB (R$6,8 trilhdes) (Tabela 2 .3).

Analisando a Necessidade de Financiamento do Setor Publico (NFSP) dos estados e
municipios, o resultado nominal de 2023 apresentou um déficit de RS 80 bilhdes, 491% acima
de 2022, ocasionado por uma queda de 73% do superavit primario, além de uma elevagao de
25% dos juros nominais. Ja no primeiro quadrimestre de 2024, houve um superavit nominal de
RS 2,2 bilhdes, apresentando estabilidade se comparado com o mesmo periodo em 2023. Ao
tratar dos estoques, a Divida Liquida do Setor Publico (DLSP) de estados e municipios aumentou
5% se comparado dezembro de 2023 com dezembro de 2022, e atingiu, em abril de 2024, RS
910 bilhdes, 8,2% do PIB.

A Divida Mobilidria em Mercado, no més de abril de 2024, alcangou o montante de RS
5,7 trilhdes, contra RS 5,2 trilhdes, em dezembro de 2022; as opera¢des compromissadas do
Banco Central totalizaram RS 1,4 trilh3o, contra RS 0,9 trilhdo também em dezembro de 2022.
Os dois elementos somados representaram 85% do estoque total da divida bruta do governo
geral em abril de 2024 (Tabela 2.4). No que tange a composicdo da divida mobilidria, as LFTs,
titulos pods-fixados indexados a taxa SELIC, ocupam, desde 2023, a sua maior parte e
apresentaram um considerdvel aumento a partir da Ultima quadra de 2023 (Grafico 2.3),
fechando em RS 2,8 trilhdes em abril de 2024, seguidos pelas NTNs (RS 2,4 trilhdes) e pelas
LTNs (RS 1,0 trilhdo). Entre dezembro de 2022 e abril de 2024, a atra¢3o dos investidores pelos
titulos indexados a taxa SELIC com swap registrou uma elevagdo em torno de 4,1%, com uma
participacdo total de 30,7%, enquanto os titulos pré-fixados apresentaram queda de 4,5%,

2 T . I
O Governo Geral abrange o Governo Federal, Previdéncia Social, e os governos regionais.
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fechando o periodo com uma participacdo de 19,7% (Gréfico 2.4). Acerca da composicdo
dos detentores, através da média aritmética dos percentuais entre janeiro de 2022 e abril de
2024, conclui-se que as instituicdes financeiras detém a maior parte dos titulos publicos
(28,9%), seguidas pelos fundos de investimento (23,8%) e pela previdéncia® (23,0%) (Grafico
x.5). Em relagdo a maturidade da divida mobilidria federal, entre dezembro de 2022 e abril de
2024, observa-se uma preponderancia dos titulos com médio prazo de vencimento (acima de 24
meses), ocupando no final deste periodo cerca de 67,1% da divida.

Dessa forma, entende-se que a politica fiscal praticada pelo governo Lula é uma gestao
de amenidades que busca conciliar o que parece inconcilidvel. Ao mesmo tempo que procura
assegurar algum crescimento das despesas primarias, garantindo politicas sociais bdsicas como
a valorizacdo do saldrio minimo e o bolsa familia, ela se compromete com a estratégia de
consolidacdo fiscal. Para isso, busca aumentar as receitas evitando ao mdaximo o corte das
despesas. Todavia, esse projeto encontra limites claros ao deixar menor espago fiscal para
estimular o crescimento, em funcdo do comprometimento com as restricdes de gastos do Novo
Arcabouco Fiscal, que de fato é um novo teto de gastos. Mesmo levando em conta a tentativa
do governo de conciliacdo dos interesses com o mercado, é importante levantar as
incongruéncias da politica econ6mica, pois as despesas com juros seguem sendo o item de
gastos maior impacto na divida publica e fatores estritamente financeiros, relativos ao perfil de
gestdo da divida mobilidria, geram efeitos ruinosos que ampliam a divida publica e colocam a
politica fiscal num circulo vicioso.

TRAGEDIA NO RIO GRANDE DO SUL

A tragédia das enchentes no Ja a nivel federal, dentre as

Rio Grande do Sul, além de agBes tomadas para amenizar
suas graves consequencias 0s efeitos E crise,
humanitdrias, também traz destacam-se os aportes em
efeitos no ambito da politica fundos como © Fundo de
fiscal, em razio de medidas Garantia de Operacdes(FGO)
emergenciais que estdo sendo e o Fundo Garantidor para
tomadas para garantir o Investimentos  (FGI), mas
financiamento da principalmente a suspensido
reconstru¢do do estado. O por trés anos dos
estado galcho, que antes dos pagamentos da divida do
acontecimentos ja era o 2° estado com © governo
estado mais endividado do federal, que se encontra
pais, sendo o 4° com mais perto dos RS 100 bilhdes. Tal
dividas com a Unido, ja medida deve gerar uma
anunciou medidas  como economia de RS 12 bilhdes
isengdo do ICMS para certos para o estado.

produtos, linhas de crédito via

Banrisul, além de prorrogacdo

de prazo de alguns tributos.

Fonte: G1, Agéncia Brasil, Poder 360 e Metropolis

3Inclui os fundos de investimento e carteira prépria de previdéncia aberta e fechada e RPPS.
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A economia brasileira passa por um periodo de queda inflacionaria e se encontra com uma
politica monetdria de regime restritivo para conciliar os ajustes monetdrios do governo atual,
com contencao juros mostrados na sucessiva diminuicao da taxa SELIC de 13,75% a.a. em
fevereiro de 2023 para 10,50% a.a. em maio de 2024, ocasionado pela pressdo politica que o
governo exerce no Banco Central do Brasil (BACEN) para a reducdo da taxa de juros. Além disso,
visando a recuperacao da economia, a meta para inflacdo sofreu uma reestruturacdo em sua
base de comparacdo, passando do acumulado do ano para o acumulado em 12 meses, isto €,
uma meta continua que visa evitar distor¢Ges. Todas essas medidas sdao um reflexo da
conciliacdo existente do novo governo na busca de austeridade fiscal, uma caracteristica
observada na conciliagdo de uma politica monetaria e fiscal com as aspiracdes politicas da
gestdo do presidente Luiz Indcio Lula da Silva.

A inflacdo, medida pelo indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA), segue em
retracdao desde o 1° semestre de 2023, com valores abaixo de 6% no acumulado em 12 meses
(gréfico 2.6), haja vista que no mesmo periodo em 2022 obteve valores minimos acima de 11%.
Os setores responsaveis por essa queda sdo: Alimentacdo e Transporte, cuja variacao foi de
-12,57 p.p. e =12,74 p.p., respectivamente, entre os meses de julho de 2022 e 2023.-Em 2024, a
gueda do IPCA permaneceu, embora menos acentuada, passando de 2,72p.p. em abril de 2023
para 1,8 p.p. no mesmo més de 2024, uma reducdo de 0,92_p.p. (grafico 2.5). Observa-se uma
tendéncia de estabilizacdo dos valores apds um periodo de grandes variagdes (grafico 2.3),
entre 2022 e 2023, expressado mais claramente ao analisar o setor de Transporte de abril, de
2023 e 2024, respectivamente: de 3,62 a.a. para -0,12 a.a., mostrando uma estabilidade em
2024 devido a menor variagao.

A desaceleracdo da trajetdria ascendente do Indice Nacional de Precos ao Consumidor
(INPC)se manteve em 2023, puxado principalmente pela queda no segmento de alimentos, que
no primeiro quadrimestre teve queda de 5 p.p e encerrou o ano em 0,33%. No seguimento de
transportes, até abril (-3,48%) também tiveram seguidas baixas em seus niveis. Entretanto, no
segmento de habitacdo, os pregos tiveram grandes apreciacbes ao decorrer do ano, o
acumulado para janeiro era de 0,48%, até abril mais que triplicou (1,88%). O INPC encerrou o
ano com queda de 2 p.p., fechando 2023 em 3,71%.

O cenario é oposto para o primeiro quadrimestre de 2024, com aumento da inflacdo nos
precos dos alimentos (2,78%) e queda no aumento de preg¢os nos segmentos de transportes
(3,22%) e habitacdo (3,08%). O indice segue em queda até

A queda da inflagdo segue ao vermos o indice Geral de Precos (IGP-M), no qual se observou
uma queda expressiva de 0,17% para -3,32% entre mar¢o de 2023 e marco de 2024 no
acumulado em 12 meses, uma variacao de -3,49 p.p.. Dado que, na sua composi¢cdo, 0 peso
maior incide no Indice de Precos ao Produtor Amplo (IPA), é visto 0 mesmo fenémeno no IPA:
no mesmo periodo a variacao foi de -5,32 p.p., ou seja, uma desinflacdo mais significativa no
IPA. Ja a razdo do movimento mais contido do IGP-M é devido a constancia de seus outros
componentes, em especial o indice de Precos ao Consumidor (IPC), o qual observou uma
variagdo menor, de -1,18% p.p. nos meses de marco de 2023 a 2024. Dessa forma, a diminui¢ao
do preco da producdo ndo se concretiza no IPC de forma total, e o repasse da desinflacdo nao
chega com tanta forgca para os consumidores.

Analisando o crédito, o Sistema Financeiro Nacional (SFN) registrou um aumento de 0,2%
em abril de 2024, quando atingiu o patamar de RS_5,9 trilh&es, tendo um aumento de 1,7% em
concessdes acumuladas no ano. Tem-se em destaque as operacdes com crédito direcionado que
cresceram cerca de 2,7% no acumulado do ano. Ao analisar crédito livre para pessoas juridicas
(PJ), constata-se uma redugdo de 1,9% no ano, atingindo um saldo de R$1,43 trilh3o. Este
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representa uma aceleracdo em relacdo ao periodo compreendido entre abril de 2023 e
2024, porém com uma variagdo de -0,9%. no més de abril. Por outro lado, o crédito disponivel
para pessoas fisicas (PF) manteve-se estdvel no primeiro quadrimestre de 2024, por volta de
R$1,9 trilhdo mensal, mas exibiu uma varia¢do de 3,2% no acumulado do ano, que totalizou RS
3,6 trilhGes nos ultimos 12 meses.

O estoque de crédito com recursos livres apresentou uma redugao de 0,2% no més de abril
de 2024 e um crescimento de 1,0% no acumulado do ano, totalizando R$3,4 trilhdes. O crédito
livre destinado as PJs atingiu RS 1,4 trilhdo em abril, variando -1,4% em relagdo a margo e tendo
um acumulado de 1,0% no ano. Em contrapartida, o crédito livre destinado as pessoas fisicas
atingiu RS_1,9 trilhdo, representando uma expansdo mensal de 0,8% e um aumento de 3,2% no
acumulado do ano. Mais uma vez, observa-se que o aumento na modalidade de crédito para
pessoas fisicas se destaca em relacdo a modalidade para pessoas juridicas, sugerindo um
cenario em que o endividamento das familias tende a crescer sem necessariamente ser
acompanhado por um aumento correspondente no investimento e na expansdo da capacidade
produtiva.

Em relagdo ao crédito direcionado, o saldo total acumulado no més de abril de 2024 foi de
RS 2,4 trilhdes. Novamente, a maior parcela se encontra para PF, registrando um saldo de RS$_1,6
trilhdo, enquanto a PJ registra RS_815,2 bilhdes. Na categoria PJ, as contribuicdes do BNDES
seguem sendo a maior das contribuicdes, e com destaque, tem-se o crédito rural, com uma
expansdo de RS$_10,7 milhdes e um acumulado de 2,7% no ano. Ja no crédito direcionado as PF,
observou-se que desde o inicio do ano houve uma ampliacdo de R$16,9 milhdes em crédito
rural, que possui como principal publico-alvo a agricultura familiar. E o aumento também pode
ser visto no financiamento imobilidrio, que em abril acumulou um total de R$1,07 bilh3o,
representando um aumento de RS 27 milhdes desde o inicio de 2024.

O ano de 2023 continua com a desaceleracdo no aumento do nivel de precos, o Comité de
Politica Monetaria (Copom) manteve a SELIC no patamar que se seguia em 2022 (13,75% a.a.).
No fim do 1° semestre de 2023, em sua 2562 reunido, o Copom decidiu reduzir a taxa em 0,5
p.p. As reducdes nessa magnitude continuam até o primeiro quadrimestre de 2024, com a taxa
ficando em 10,75% (redugdo de 3 p.p. até abril).
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Os dados do 12 trimestre de 2024 da Pnad Continua® demonstram que o mercado de
trabalho brasileiro esta aquecido. No ultimo ano, hd uma tendéncia de ampliacdo na geracdo
de ocupagdes acompanhada da reducdo da populacdo desocupada e com crescimento do
rendimento médio real. Ao mesmo tempo, a expansdo dos postos de trabalho tem ocorrido
tanto no ambito da formalidade quanto da informalidade. Assim, vale refletir se a melhora
conjuntural se expressa em um mercado de trabalho qualitativamente melhor para os
brasileiros.

No 12 trimestre de 2024, a populacdo na Forca de Trabalho (FT) totalizou 108,82 milhGes
de pessoas e a populacdo fora da Forca de Trabalho (FFT) 66,90 milhdes (grafico 4.1). Na
comparagdo com o mesmo periodo do ano anterior, a FT teve crescimento de 1,56 milhdes,
enquanto a FFT variou pouco. A taxa de participagdo ficou em 61,93% no 12 trimestre de 2024
(gréfico 4.2), com pequeno aumento em relagdo ao mesmo periodo de 2023 (61,56%), mas
levemente abaixo do registrado no 12 trimestre de 2022 (62,09%).

A taxa de desocupacdo, no 42 trimestre de 2023, foi de 7,41% (grafico 4.5), menor marca
desde o 42 trimestre de 2014. No 12 trimestre de 2024, a taxa foi de 7,92%, o que corresponde
a 8,62 milhdes de pessoas. Essa variacdo, em relacdo ao trimestre anterior, tem relacdo com a
sazonalidade, sobretudo devido aos contratos temporarios. Na comparagdo com o mesmo
periodo de 2023, o niumero de desocupados reduziu 8,58%, mantendo a tendéncia de queda
da desocupacgdo. A populagdo ocupada, no 12 trimestre de 2024, foi de 100,20 milhdes de
pessoas (grafico 4.3). Na comparagdo com o 12 trimestre de 2023, houve crescimento de
2,34%, equivalente a aproximadamente 2,38 milhdes de pessoas.

A populacdo ocupada formalmente, *no 12 trimestre de 2024, foi de 48,57 milhdes de
pessoas, enquanto os informais® totalizaram 47,50 milhdes. No mesmo periodo, a taxa de
informalidade ampla foi de 49,44% (grafico 4.7). Na comparagao com o 12 trimestre de 2023, o
total de formais aumentou 2,91% e o de informais 2,22%. A expansao das ocupacdes formais
(tabela 4.2) foi puxada, sobretudo, pelos empregados no setor privado com carteira (1,29
milhdo). J4 as ocupacgdes informais (tabela 4.1) foram marcadas pelo aumento dos empregados
no setor privado sem carteira (581 mil), seguido pelos trabalhadores domésticos sem carteira
(215 mil) e os trabalhadores por conta prépria (213 mil).

No 12 trimestre de 2024, a taxa de subutilizacio®, que também reflete a qualidade do
mercado de trabalho, correspondeu a 17,89% (grafico 4.6), o que representa 20,70 milhdes de
pessoas subutilizadas. Quando comparada com o 12 trimestre de 2023, representa uma
reducdo de 4,03%.

Entre os componentes da subutilizagdo, essa queda foi puxada principalmente pela redugao da
populacdo desocupada (809 mil), seguida pela populacdo na forca de trabalho potencial (202
mil), compensando o aumento dos subocupados (141 mil).

1 Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios Continua (Pnad Continua) realizada pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE).
2 Considera-se que estdo em ocupagdes formais empregados do setor publico, privados e trabalhadores domésticos com carteira de trabalho
assinada e trabalhadores estatutarios.

3A informalidade, adotando o conceito de informalidade ampla, engloba empregados do setor publico, privado e trabalhadores domésticos
sem carteira de trabalho assinada, trabalhadores por conta prépria e trabalhadores familiares auxiliares.

Ay subutilizagdo é um indicador composto pela populagdo desocupada, subocupada e na Forga de Trabalho Potencial. Com isso, a taxa de

subutilizagdo reflete a fragdo da populagdo subutilizada em relagéo a forga de trabalho ampliada (pessoas na forga de trabalho somadas a forga
de trabalho potencial).

14



Empregos & Salarios

O rendimento médio real para todos os trabalhos foi de RS 3.123 (gréfico 4.8) no 19
trimestre de 2024, 3,96% maior que no 12 trimestre de 2023. No mesmo periodo,
considerando apenas o trabalho principal, a média foi de RS 3.683 para os formais e de RS
2.084 para os informais (grafico 4.9). Na compara¢do com o 12 trimestre de 2023, tanto o
rendimento dos formais (3,45%) como dos informais (5,33%) cresceu. Apesar do crescimento
dos informais estar acima dos formais, a diferenca no rendimento das duas categorias
permanece elevada. A massa de rendimentos® no 12 trimestre de 2024, foi de RS 308,32
milhdes, um aumento de 6,63% em comparacao ao 12 trimestre de 2023, puxado pelo
aumento real do salario minimo e pelo crescimento das ocupagdes no ultimo ano.

A conjuntura do mercado de trabalho brasileiro tem apresentado maior dinamismo, pois as
ocupacoes, inclusive as formais, e o rendimento médio crescem, enquanto a desocupacao e a
subutilizacdo recuam. Essa recuperac¢do estd relacionada com a expansdo do nivel de atividade
econdmica no pais, puxada, sobretudo, pelo setor de servicos (secdo 1, p.04). Ao mesmo
tempo, apesar desse aquecimento, este se processa sobre um mercado laboral
gualitativamente distinto. Ao comparar com dados da ultima década, pré-crise socioecon6mica
de 2015/16, observa-se um mercado de trabalho com aumento de 4,66 milhdes de
subutilizados, 2,05 milhGes de desalentados e 7,72 milhGes de informais ao passo que as
ocupacoes formais apenas alcancaram o patamar pré-crise (em torno de 48 milhdes).

BOX 3.1: O MERCADO DE TRABALHO FORMAL NO BRASIL

No 1°© trimestre de 2024, o Novo CAGED?, O dinamismo do mercado de trabalho

que disponibiliza dados para o mercado de trabalho
formal, registrou 6,64 milhdes de admissdes e 5,92
milhdes de desligamentos (gréafico 3.17), com
aumento de 8,61% e 6,19%, respectivamente, na
comparagao com o mesmo periodo de 2023. O saldo
de ocupagdes, ao final do 1° trimestre de 2024, foi de
aproximadamente 718 mil, compondo um estoque de
46,23 milhdes, um crescimento de 3,69% em relacao
ao mesmo trimestre do ano anterior. Em 2023, foram
criados 1,46 milhdes de postos de trabalho formais
(gréfico 3.19). Apesar desse saldo positivo, a geragédo
de novas vagas foi inferior a 2022.

No 10 trimestre de 2024, o setor de servigos
puxou o crescimento das ocupagdes com 418,30 mil
novos vinculos (grafico 3.20), seguido pela indUstria
(155,37 mil) e construgdo (109,54 mil). Essa
dindmica segue o comportamento observado em
2023, em que o setor de servigos criou 868,38 mil
postos formais (grafico 3.21).

formal, puxado pelo setor de servigos, se reflete no
baixo crescimento do saldario médio real>. No 19
trimestre de 2024, a média foi de R$2.108,69 para
admitidos e de R$2.177,66 para desligados
(grafico 3.22), um aumento real sutil de 1,81% e
1,44%, respectivamente, em relagdo ao mesmo
periodo de 2023. Esse dado mostra, também, uma
tendéncia: os admitidos tém sido contratados com
saldrios inferiores aos dos desligados. Dessa
forma, no periodo conjuntural analisado, o
mercado de trabalho formal se apresenta
aquecido, o que pode ser visto pelo aumento no
estoque de ocupacbes. Ao mesmo tempo, nota-se
uma elevada rotatividade, com um ritmo de
geracdo de novos postos de trabalho que parece
perder forca quando comparado com anos
anteriores e um nivel salarial baixo, sobretudo para
os admitidos, reflexo das ocupagbes criadas em
setores de baixa qualificagao.

! Novo Cadastro Geral de Empregados e Desempregados do Ministério do Trabalho e Emprego.

2 Os dados para o salario médio real sdo disponibilizados apenas sem ajuste, isto €, sem considerar as corregdes nos registros e
atualizagbes fora do prazo que as empresas podem fazer. Ja para admissdes, desligamentos e saldo foram coletados os dados com
ajuste. Porém, a partir da mudanga metodoldgica do Novo Caged em 2021, que reduz o impacto das atualizagdes, considera-se que a

variagdo nos resultados é pouco expressiva.

5 Soma da renda de todas as pessoas ocupadas no mercado de trabalho brasileiro.
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Os limites do crescimento em 2024

Fabricio Augusto de Oliveira®

Os dados do PIB do 12 trimestre deste ano, que registraram um avan¢o de 0,8% do
crescimento econémico ante o 42 trimestre de 2023 e de 2,5% na compara¢do com o 12
trimestre deste mesmo ano, confirmaram as proje¢des do mercado, mas apresentaram um
dado que pode ser considerado positivo: a alta de 4,1% da formacdo bruta de capital fixo
(FBKF). Embora importante por indicar que o crescimento pode se tornar mais sustentavel,
ainda ndo é possivel comemorar por se prever uma desaceleracdo da economia no segundo
trimestre e também porque a taxa de investimento em relacdo ao PIB se encontra em um nivel
muito baixo, de 16,9% do PIB, inferior em 15,1% do pico registrado no segundo trimestre de
2013.

O crescimento alcancado se tornou possivel pela for¢ca da demanda interna que contou com
0 maior avango dos investimentos e com a expansdo de 1,5% do consumo das familias e, do
lado da oferta, com o crescimento de 11,3% da agropecudria e de 1,4% do setor servicos, que
responde por 70% do PIB. J& a industria, que vem perdendo forca ha anos, conheceu uma
contracdo de 0,1% entre janeiro e marc¢o deste ano, continuando a sua descida ladeira abaixo
em termos de sua participacdo na geracdo do produto. Devido, no entanto, a maior forca do
mercado interno, a industria de transformacdo cresceu 0,7% e 1,5% em relacdo ao mesmo
periodo de 2023, mas com sua participacdo no PIB se mantendo 17,8% abaixo do pico atingido
no terceiro trimestre de 2008.

Com o crescimento impulsionado pela demanda interna, principalmente pelo consumo das
familias e pelos investimentos, o setor externo puxou a economia para baixo, com as
exportacdes de bens e servigos registrando desempenho positivo de 0,2%, mas com as
importagdes crescendo 6,5% devido, em parte, as compras de bens de capital no exterior.

Apesar deste maior avan¢o na economia no 12 trimestre do ano comparado ao 42 trimestre
de 2023, quando o crescimento ficou praticamente estagnado, ha muitas dudvidas sobre o
comportamento do PIB no restante do ano, apesar do Ministério da Fazenda ter melhorado, em
meados de maio, sua projecdo de 2,2% para 2,5%, o Banco Central, em junho, de 1,9% para
2,3%, enquanto os economistas do Boletim Focus, um pouco menos otimistas vém mantendo
suas previsées em 2,09%, no dia 01 de julho.

Os fatores que tém impulsionado o consumo das familias, o principal motor do crescimento,
tem sido o aumento do emprego e da massa salarial em poder das familias, a taxa de juros e a
de inflacdo mais baixas, as transferéncias diretas de renda do governo para impulsionar a
demanda, além do programa Desenrola que tem propiciado o retorno ao mercado de consumo
de parte da populagdo inadimplente, ao que se deve ainda somar o pagamento de precatdrios
pelo governo no final de 2023 que despejou RS 92 bilhdes na economia. A excegdo da reducéo
do desemprego, que atingiu 7,1% no trimestre encerrado em maio, com a taxa de subutilizacdo
da mao de obra ficando em 16,8%, ambas as taxas no menor nivel para um trimestre encerrado
em maio desde 2014, todos os demais fatores ou estdo enfraquecidos ou podem até mesmo
operar em sentido contrario ao que se verificou até o 12 trimestre deste ano.

Importante para o crescimento econdémico, o aquecimento do mercado de trabalho
acompanhado do aumento do consumo tem provocado pressdes nos indices de pre¢os nao
somente pelo aumento dos custos salariais, mas também pela maior forca da demanda, j3
traduzidos nas expectativas do mercado que comeca a indicar maior inflagdo para este ano e os
seguintes, embora ainda dentro do intervalo da meta, desancorando as expectativas
inflacionarias dos agentes econdmicos.

! Doutor em economia pela Unicamp, membro da Plataforma de Politica Social e do Grupo de Conjuntura do
Departamento de Economia da UFES, articulista do Debates em Rede, e autor, entre outros, do livro “A economia
politica classica: a construgdo da economia como ciéncia”, langado em 2023 pela Editora Contracorrente.
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Os limites do crescimento em 2024

Por isso, o Banco Central, diante também da manutencado da taxa de juros nos Estados Unidos
em 5,5%, sem grandes perspectivas de sua reducdo no ano, dadas as ainda consideradas fortes
pressoes inflaciondrias diante de uma economia aquecida, e da pequena reducdo dessa taxa na
Zona do Euro de 4,5% para 4,25%, terminou decidindo por interromper o ciclo de reducdo da
taxa Selic, mantendo-a em 10,5%, em decisdo unanime do Copom, no més de junho, depois de
promover sete quedas consecutivas da mesma. Isso significa que ndo se pode contar mais com
a politica monetaria para continuar dando um empurrao no consumo e no investimento.

A mudanca introduzida pelo governo no sistema de meta da inflagdo, no dia 26 de junho,
visando dar maior flexibilidade a autoridade monetdria para administrar a taxa de juros,
passando-o do que é chamado de “ano-calenddrio”, que considera a inflagdo acumulada de
janeiro a dezembro, para um sistema de “meta continua”, em que se vai avaliando se a meta
estd dentro do que foi estabelecido, deve favorecer, de fato, a gestdo dos juros, mas este
sistema sO entrard em vigor em 2025. Para o triénio 2025-2027, a meta inflacionaria
estabelecida esta em 3%, com uma margem de tolerancia de 1,5 pp, para cima ou para baixo,
mas a meta sé sera considerada descumprida quando a inflacdo acumulada em 12 meses se
desviar por 6 meses consecutivos da faixa do respectivo intervalo de tolerancia. Até 13, no
entanto, permanece a regra vigente e pouco se pode esperar, no quadro atual — interno e
externo — que o Banco Central afrouxara a sua politica. Essa é, contudo, apenas uma das
dificuldades para o pais se manter numa trajetéria de maior crescimento.

Do ponto de vista fiscal, o governo dificilmente atingira a meta de superdvit primario zero
(0% do PIB) neste ano (a qual pode oscilar entre -0,25% -- déficit, e 0,25% do PIB — superavit)
estabelecida no novo marco fiscal. Em abril, o governo ja havia passado um recibo da falta de
comprometimento com as metas fiscais por ele préprio estabelecidas em 2023, ao reduzir as
metas para 2025 (de 0,5% do PIB para 0%), 2026 (de 1% para 0,25%), 2027 (de 1% para 0,5%),
agucando, com isso, a desconfianca dos agentes econdmicos sobre o seu compromisso com o
equilibrio das contas publicas.

Diante, assim, do insucesso que vem tendo este ano com a obtencao de algumas receitas,
caso da reoneracdo das contribuicdes previdencidrias de 17 setores da economia e das
prefeituras municipais, e sem contar com um plano confidvel e convincente de reduc¢do dos
gastos, o déficit primdrio do setor publico consolidado atingiu, nos ultimos doze meses até
maio, RS 280,2 bilhdes, equivalentes a 2,53% do PIB, distante da previsdo do governo de um
déficit de RS 14,5 bilhdes no ano. Com isso, a divida liquida do setor publico (DLSP) subiu para
62,2% do PIB e a divida bruta do governo Geral (DBGG) para 76,8% do PIB, 3,3 pp acima do nivel
atingido em dezembro de 2022. Isso significa um forte estreitamento do espaco fiscal para o
governo operar em prol do crescimento.

Nessa situacdo, o governo se encontra crescentemente limitado para continuar injetando
oxigénio na economia, como é o desejo do presidente da Republica, a menos que se queira
aumentar o risco fiscal e agravar as inevitaveis turbuléncias dele decorrentes. Como um cendrio
externo repleto de incertezas e com a economia mundial em banho-maria, ndo se vislumbra de
onde poderdo surgir for¢as adicionais para que o pais consiga um crescimento maior que o
projetado atualmente em 2%.
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Anexo Estatistico: Nivel de Atividade & Setor Externo

Grafico 1.1: Crescimento do PIB brasileiro

Grafico 1.2: Crescimento do PIB brasileiro pela Otica do Produto
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Otica do produto - Acumulado do ano
Periodo Servigos | Industria | Agropecuaria PIB
2022.1 3,7 -2,3 -6,6 1,5
2022.11 4,2 -0,6 -4 2,5
2022.111 4,5 0,5 -0,6 3,1
2022.1V 43 1,5 -1,1 3
2023.1 3,3 1,5 22,9 4,2
2023.11 3 1,3 22 3,8
2023.111 2,6 1,2 18,1 3,2
2023.1V 2,4 1,6 15,1 2,9
2024.1 3 2,8 -3 2,5
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Tabela 1.3 -Subcomponentes da Industria - Acumulado do ano tabela 1.4 - PIM-PF por segdes e atividades industriais tabela 1.5 - Pesquisa Mensal dos Servigos Tabela 1.6- Otica da Demanda - Acumulado do ano
~ - [TEEE indice de
Subcomponentes da Industria - Acumulado do ano PIM-PF por segdes e atividades Més Receita
industriais Nominal Volume Otica da Demanda - Acumulado do ano
Industria de Industria Industria Industrias Consumo das | Consumo do
Periodo - . PIB Més Industrias extrativas de Periodo " FBCF Exportacdes | Importagdes PIB
Transformagdo Extrativista geral PSR jan./22 15,1 9,4 familias governo

2022.1 -6,4 -0,5 1,5 jan./22 -5,6 -6 -5,8 fev./22 14,1 8,4 2022.1 1,7 4 5,9 8,7 -10,2 1,5
2022.11 -3,8 -2 2,5 fev./22 -4,1 -2,9 -4,3 mar./22 15,5 9,5 202211 3,6 2,9 2 1,6 -5,3 2,5
2022.111 -1,9 -2,4 3,1 mar./22 -3,4 -1,6 -3,6 abr./22 15,7 9,5 2022.111 4 2,8 0,4 3,8 0,1 3,1
2022.1IV -0,5 -1,4 3 abr./22 -2,5 -1,5 -2,7 mai./22 16,3 9,4 2022.IV 4,1 2,1 1,1 5,7 1 3
2023.1 -1,4 8 4,2 mai./22 -2,1 -3,4 -1,9 jun./22 16,5 8,9 2023.1 3,9 0,6 1,4 7,1 1,8 4,2
2023.11 -1,6 8,3 3,8 jun./22 -1,8 -3,8 -1,5 jul./22 16,4 8,5 2023.11 35 1,4 -0,2 9,6 1,5 3,8
2023.11 -1,6 7,9 3,2 jul./22 -1,6 -3,8 -1,3 ago./22 16,5 8,5 2023.111 3,4 1,2 -2,5 9,8 -1,3 3,2
2023.1IV -1,3 8,7 2,9 ago./22 -1,1 -4,2 -0,7 set./22 16,5 8,6 2023.lV 31 1,7 -3 9,1 -1,2 2,9
2024.1 1,5 5,9 2,5 set./22 -1,1 -4,5 -0,6 out./22 16,4 8,7 2024.1 4,4 2,6 2,7 6,5 10,2 2,5

out./22 -0,9 -3,1 -0,6 nov./22 16 8,5

nov./22 -0,7 -3,1 -0,4 dez./22 15,5 8,3

dez./22 -0,7 3,2 -0,4 jan./23 11,8 5,1

jan./23 0,3 2,1 0 fev./23 11,4 4,9

fev./23 -1,1 3,2 -19 mar./23 11,6 5,5

mar./23 -0,4 3,3 -1 abr./23 10,7 4,8

abr./23 -1 2,9 -1,6 mai./23 10 4,8

mai./23 -0,3 4,7 -1,2 jun./23 9,3 4,7

jun./23 -0,3 58 -1,3 jul./23 8,6 4,6

jul./23 -0,4 6 -1,5 ago./23 7,9 4,1

ago./23 -0,3 5,6 -1,3 set./23 7,3 3,5

set./23 -0,2 6 -1,2 out./23 7 3,1

out./23 0 53 -0,9 nov./23 6,9 2,8

nov./23 0,1 6,1 -0,9 dez./23 6,5 2,4

dez./23 0,1 7,1 -1 jan./24 8,2 4

jan./24 3,7 6,9 3,1 fev./24 7,5 3,2

fev./24 4,3 6,1 4 mar./24 5,4 1,2

Fonte: IBGE - Pesquisa Mensal dos
mar./24 1,9 4,6 1,4 Servigos
abr./24 3,5 3 3,6

Fonte: IBGE - Pesquisa Industrial Mensal - Produgdo Fisica



Anexo Estatistico: Nivel de Atividade & Setor Externo

Tabela 1.7 - Balango de Pagamentos (USS$ Bilhdes correntes)

Jan/Dez Jan/Abr % variagdao % variacao
Discriminagdo - US$ 2022 2023 2023 2024 23/22 24/23
Transag6es Correntes -48.253 -30.828 -12.867 -17.310 36,11% -34,53%
Balanga Comercial (bens) - Balango de Pagamentos 44.153 80.582 19.786 18.960 82,51% -4,17%
Exportagdes de bens - Balango de Pagamentos 340.327 344.431 105.488 110.434 1,21% 4,69%
ImportagBes de bens - Balango de Pagamentos 296.175 263.849 85.702 91.474 -10,91% 6,73%
Servigos -39.618 -37.596 -10.769 -14.677 5,10% -36,29%
Renda Primaria -56.530 -74.694 -22.103 -21.998 -32,13% 0,48%
Renda Secundaria 3.742 880 218 406 -76,48% 86,24%
Conta Capital 245 328 132 75 33,88% -43,18%
Conta Financeira -46.760 -29.334 -11.166 -18.711 37,27% -67,57%
Investimento direto -41.252 -35.978 -16.156 -20.104 12,78% -24,44%
Investimento direto no exterior 33.355 28.252 7.947 7.107 -15,30% -10,57%
Participagdo no Capital 32.215 28.268 7.449 7.347 -12,25% -1,37%
Operagdes Intercompanhia 1.139 -16 497 -240 -101,40% -148,29%
Investimentos direto no pais 74.606 64.230 24.103 27.212 -13,91% 12,90%
Participagdo no Capital 57.141 55.127 17.039 19.143 -3,52% 12,35%
Operagdes Intercompanhia 17.465 9.102 7.063 8.069 -47,88% 14,24%
Investimentos em carteira 2.919 -7.344 -1.714 8.417 -351,59% 591,07%
Investimentos em carteira - ativos -142 4.485 2.340 8.131 3258,45% 247,48%
Acdes e cotas em fundos -3.986 1.498 -910 1.720 137,58% 289,01%
Titulos de divida 3.845 2.988 3.250 6.410 -22,29% 97,23%
Investimentos em carteira - passivos -3.061 11.829 4.054 -286 486,44% -107,05%
Acdes e cotas em fundos 11.452 -1125 -12 -6.813 -109,82% -56675%
Titulos de divida -14.513 12.954 4.066 6.527 189,26% 60,53%
Derivativos -2.031 -7994 -465 1.957 -283,60% 520,86%
Outros Investimentos 888 610 -6.977 -11.546 -31,31% -65,49%
QOutros Investimentos - ativos 24.675 20.145 -1.707 3.611 -18,36% 311,54%
Outros Investimentos - passivos 23.787 19.535 5.270 15.157 -17,88% 187,61%
Ativos de reserva -7.284 21.372 14.148 3.566 393,41% -74,80%
Erros e Omissoes 1.248 1.167 1.570 -1.476 -6,49% -194,01%

*Concessdes liquidas (+)/Captagdes liquidas (-)

Fonte: Banco Central / Elaboragdo prépria.
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Grafico 2.1 - Necessidade de Financiamento do Setor Publico: Resultado primaria, nominal e despesa com juros
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Fonte: Tesouro Transparente e Banco Central/Elaboragdo prépria.

Grafico 2.2 - Divida Bruta do Gov. Geral (DBGG) e Divida Liquida do Setor Publico Consolidado (DLSP)
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Fonte: Tesouro Transparente e Banco Central/Elaboragdo prépria.
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Anexo Estatistico: Politica Fiscal

Gréfico 2.3: Participagdo por titulo publico na composicio da Divida Mobiliaria Federal (Brasil, em RS trilhdes). Grafico 2.4: Participagdo por indexador na composicdo da Divida Mobiliaria Federal (Brasil, em %).
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Grafico 2.5: Participagdo por detentor na composi¢do da Divida Mobilidria Federal (Brasil, em %).
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Anexo Estatistico: Politica Fiscal

Tabela 2.1: Resultado Primario do Governo Central: Jan-Dez 22/23 e Jan-Abr 23/24 (R$ milhdes correntes)

Jan/Dez Jan/Abr
Discriminagao 2022 2023 2023 2024
|. RECEITA TOTAL 2.313.305,50 2.351.400,70 791.304,80 895.228,60
1.1. Receita Administrada pela RFB 1.390.000,50 1.439.302,60 512.659,00 591.490,10
1.2. Incentivos Fiscais -56,6 -78,01 0 0
1.3. Arrecadacdo Liquida para o RGPS 535.709,80 592.666,70 181.544,40 201.074,90
1.4. Receitas Ndo Administradas pela RFB 387.651,80 319.509,70 97.101,40 102.663,70
Il. TRANSFERENCIAS A ESTADOS E MUNICiPIOS 457.203,90 452.009,00 151.942,40 169.729,60
1Il. RECEITA LiQUIDA TOTAL 1.856.101,50 1.899.391,60 639.362,30 725.499,10
IV. DESPESA TOTAL 1.809.693,20 2.129.922,50 592.513,80 694.985,90
IV.1. Beneficios Previdenciarios 796.976,50 898.872,90 260.176,50 293.370,10
IV.2. Pessoal e Encargos Sociais 337.942,10 363.726,80 107.543,00 116.174,00
IV.4. Outras Despesas obrigatdrias 303.488,10 357.508,30 87.509,80 129.781,30
IV.4.1. Créditos Extraordinarios (Exceto PAC) 46.983,20 2.792,30 600,8 586,5
IV.4.2. Custeio e Capital 34.763,10 43.317,30 11.107,40 37.639,60
IV.5. Despesas Sujeitas a Programagdo Financeira 371.286,30 509.814,70 137.284,70 155.660,33
IV.5.1 Bolsa Familia e Auxilio Brasil 88.119,20 166.311,60 54.115,50 56.443,40
1IV.5.2 Despesas Discricionarias 152.142,60 183.392,50 34.570,90 43.587,60
VI. RESULTADO PRIMARIO GOVERNO CENTRAL 46.408,40 -230.530,80 46.848,50 30.605,20
VI.1. Tesouro Nacional 315.843,85 76.141,01 125.472,10 123.146,02
VI.2. Previdéncia Social (RGPS) -261.266,66 -306.206,33 -78.632,22 -92.295,24
VI.3. Banco Central -473,48 -465,5 8,69 -245,61
VI. JUROS NOMINAIS -503.234,40 -614.548,20 -194.816,20 -183.791,82
VII. RESULTADO NOMINAL DO GOVERNO CENTRAL -448.287,70 -879.080,90 -147.475,30 -162.227,42

Fonte: Tesouro Transparente/Elaboragdo prépria.
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Anexo Estatistico: Politica Fiscal

Tabela 2.2 - Necessidade de Financiamento do Setor Publico: Resultado primario, nominal e despesa com juros: Tabela 2.3 - Divida Bruta do Gov. Geral (DBGG) e Divida Liquida do Setor Publico Consolidado (DLSP):
Jan-Dez 22/23 e Jan-Abr 23/24 (R$ milhdes correntes) Jan-Dez 22/23 e Jan-Abr 24 (RS milhdes correntes e % do PIB)
2022 2023 2023 2024 2022 2023 2024
Discriminagao
Discriminacao Jan-Dez Jan-Dez Jan-Abr Jan-Abr dez| %PIB dez| %PIB abr (% PIB
I. Resultado Primario -125.994 249.124 -78.702 -61.320 I. Divida Bruta do Gov. Geral 7.224.882 71,68 | 8.079.270 74,30 8.424.193 | 76,01
1.1. Governo Central -54.947 264.533 -47.341 -30.327 Il. Divida Liquida Total 5.658.017 56,10 6.612.830 60,90 6.787.175(61,20
1.1.1 Governo Federal -316.687 -42.139 -125.964 -122.868 11.1 Governo Federal 4.827.099 47,90| 5.613.293 51,70 5.855.255152,83
1.1.2 INSS 261.267 306.206 78.632 92.295 11.2 Banco Central do Brasil -88.719 -0,90 44.007 0,40 -29.235| -0,26
1.2. Governos Regionais -64.924 -17.678 -33.035 -33.202 1.3 Governos Regionais 864.741 8,58 908.084 8,36 910.928 | 8,22
1.3. Empresas Estatais -6.123 2.269 -6.364 2.209 11.4 Empresas estatais 54.896 0,50 47.444 0,44 50.227| 0,45
Il. Juros Nominais 586.427 718.294 227.543 285.565 Divida Interna Liquida 6.338.592 62,90 7.271.332 66,90 7.474.557 (67,40
11.1.Governo Central 503.234 614.548 194.816 252.772 Divida Externa Liquida -680.575 -6,80| -658.503 -6,10 -687.381| -6,20
11.2. Governos Regionais 78.567 98.342 30.855 30.982 Fonte: Tesouro Transparente e Banco Central/Elaboragdo prépria.
11.3. Empresas Estatais 4.625 5.403 1.871 1.810
Ill. Resultado Nominal 460.433 967.417 148.841 224.245
11.1.Governo Central 448.288 879.081 147.475 222.446
111.2. Governos Regionais 13.643 80.664 -2.179 -2.219
111.3. Empresas Estatais -1.498 7.673 3.545 4.019
PIB acumulado 10 079 677 10 867 757 3.487.372 3.713.828

(+) Défict (-) Superavit

Fonte: Tesouro Transparente e Banco Central/Elaborag&o prépria.

Tabela 2.4: Participagdo Mobiliaria na DBGG (RS Milhdes, %)
Discriminagéao dez.2022 dez.2023 abr.2024
Divida Bruta do Governo Geral 7.224.882| 8.079.270 8.424.193
Divida Mobiliaria em mercado 5.154.003| 5.654.952 5.779.376
Operagdes compromissadas do Banco Central 919.583( 1.205.385 1.351.180
(Divida Mobiliaria em mercado + Operagdes compromissadas BC)/DBGG (%) 84,00 85,00 85,00
Fonte: Banco Central do Brasil - Elaboragao Prépria
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Anexo Estatistico: Politica Monetaria & Inflagao

3.2:IPCA acumulado em 12 meses de por setor(Brasil, %)

3.1:IPCA acumulado em 12 meses do biénio por setor(Brasil,%)
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3.5:IPCA acumulado em 12 meses por setor do 1° quadrimestre de 2024 (Brasil, %)
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V Anexo Estatistico: Politica Monetaria & Inflagao

3.9: Variagdo dos saldos de créditos nos ultimos 12 meses

Crédito do sistema financeiro - Recursos Livres - Saldo (RS bilhdes)

jan/22|1,258.60 1,528.40 2,787.00
Feb-22 1,283.50 1,537.40 2,820.90
mar/22|1,304.40 1,568.70 2,873.10
Apr-22 1,318.10 1,597.10 2,915.30
May-22 1,327.30 1,628.50 2,955.90
jun/22|1,357.20 1,649.20 3,006.40
jul/22]1,350.20 1,669.80 3,020.00
Aug-22 1,356.90 1,694.70 3,051.60
Sep-22 1,385.80 1,711.70 3,097.50
Oct-22 1,377.00 1,744.10 3,121.00
nov/22|1,389.80 1,768.10 3,157.90
Dec-22 1,431.50 1,778.30 3,209.80
jan/23|1,407.30 1,799.10 3,206.40
Feb-23 1,391.20 1,800.20 3,191.40
mar/23(1,409.60 1,815.10 3,224.70
Apr-23 1,397.90 1,823.90 3,221.80
May-23 1,392.40 1,847.90 3,240.30
jun/23[1,415.10 1,837.80 3,252.90
jul/23]1,389.50 1,845.90 3,235.40

Aug-23 1,390.30 1,867.20 3,257.40
Sep-23 1,417.50 1,870.60 3,288.10
Oct-23 1,394.20 1,887.40 3,281.60
nov/23|1,406.00 1,912.10 3,318.10
Dec-23 1,462.10 1,923.70 3,385.80
jan/24|1,410.60 1,948.60 3,359.20
fev-2024* 1,410.50 1,954.90 3,365.40
mar-2024* 1,455.40 1,970.40 3,425.80
abr-2024* 1,434.40 1,985.90 3,420.30
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Anexo Estatistico: Empregos & Salarios

Gréfico 4.1: Populagdo na Forgade Trabalho e Fora da forca de Trabalho Gréfico 4.2: Taxade Participaciona Forcade Trabalho (Brasil, em %)
(Brasil, em mil)
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Fonte: PNADC. ElaboragZo Prépria. Fonte: PNADC. Elaboragdo Prépria.

Gréfico 4.3: Populacdo Ocupada e Populagdo Desocupada (Brasil, em mil) Grafico 4.4: Populagdo Ocupada e Populagdo Subocupada (Brasil, em mil).
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Fonte: PNADC. Elaboragdo Prépria. Fonte: PNADC. Elaboragdo Prépria.
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Anexo Estatistico: Empregos & Salarios

Gréfico 4.5: Taxa de Desocupacdo (Brasil, em %)
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Fonte: PNADC. Elaboragdo Propria.
Grafico 4.7: Taxa de formalidade e informalidade (Brasil, em %)
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Fonte: PNADC. Elaboragdo Prépria.

Rendimento Médio Real
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Gréfico 4.6: Taxa de subutilizagdoe seus componentes (Brasil, em mil e %)
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Fonte: PNADC. Elaboragdo Propria.

Grafico 4.8:Rendimento Médio Real e Massa Salarial (Brasil, em RS)
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Fonte: PNADC. Elaboragdo Propria.

30



N\

Gréfico 4.9: RendimentoMédio Real dos Formais e dos Informais (Brasil, em RS)
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————
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Fonte: PNADC. Elaboragdo Prépria.

Gréfico 4.11: Rendimento Médio Real dos Informais (Brasil,em RS)
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Fonte: PNADC. Elaboragdo Prdpria.

Gréfico 4.10: Rendimento Médio Real dos Formais (Brasil, em RS)
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Fonte: PNADC. Elaboragdo Prépria.

Grafico 4.12: Taxa de Participagdopor Sexo (Brasil, em %)
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Fonte: PNADC. Elaboragdo Propria.
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Gréfico 4.13:Taxa de Desocupacdo por Sexo (Brasil, em %)
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Fonte: PNADC. Elaboragao Prépria.

Gréfico 4.15: Taxa de Participagdopor Raga/Cor (Brasil, em %)
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Fonte: PNADC. Elaboragdo Prépria.

Grafico 4.14: Taxa de Subutilizagdopor Sexo (Brasil, em %)
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Fonte: PNADC. Elaboragdo Propria.

Grafico 4.16: Taxa de Desocupacdo poRaca/Cor (Brasil, em %)
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Fonte: PNADC. Elaboracdo Prépria.
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Grafico 4.17: Evolugdo deAdmissdes e Desligamentos dos Vinculos Formais (Brasil)  Gréfico 4.18: Saldo Liquido de Vinculos Formais (Brasil)
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Fonte: Novo CAGED - SEPRT/ME. Elaboragdo Propria. Fonte: Novo CAGED - SEPRT/ME. Elaboracdo Propria.

Gréfico 4.20:Saldo Liquido de Vinculos Formais por Grupamento de Atividades
Gréfico 4.19: Evolucdo anualde Admissdes, Desligamentos e Saldo Liquido dos

Vinculos Formais (Brasil) Econdmicas (Brasil)
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Fonte: Novo CAGED - SEPRT/ME. Elaborag&o Prépria. Fonte: Novo CAGED - SEPRT/ME. Elaborag3o Prépria.
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Grafico 4.21:Evolucdo Anual do Saldo Liquido de Vinculos Formais por
Grupamento de Atividades EconGmicas (Brasil)
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Fonte: Novo CAGED - SEPRT/ME. Elaboragdo Propria.

Grafico 4.23: Evolugdo Anual do Saldrio Médio de Admitidos e Desligadoscom
Vinculo Formal (Brasil)
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Fonte: Novo CAGED - SEPRT/ME. Elaborag&o Propria.

Grafico 4.22: Evolucdo do Saldrio Médio Real de Admitidos comVinculo

Formal (Brasil, em RS)
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Tabela 4.1:INFORMAL-Variagaotrimestral por posi¢do na ocupag¢ao desagregada (Brasil, em %)

Empregado no Trabalhador Empregado no
, R - . . Trabalhador
Periodo setor privado domeéstico sem setor publico Conta-prdpria o . TOTAL
. . . familiar auxiliar
sem carteira carteira sem carteira

12 Tri 2023 - 1°Tri 2024 4,54% 5,11% 5,03% 0,85% -7,68% 2,22%

12 Tri 2022 - 19Tri 2023 4,83% 0,07% 17,61% -0,36% -22,64% 1,04%

12 Tri 2022 - 1°Tri 2024 9,59% 5,18% 23,52% 0,49% -28,58% 3,29%

42 Tri 2023 - 1°Tri 2024 -1,03% -4,14% -5,19% -0,82% -1,99% -1,51%

Fonte: PNADC. Elaboragdo prépria.
Tabela 3.2: FORMAL - Variagdo trimestral por posi¢cdo na ocupagio desagregada (Brasil, em%)
Periodo Erppregado no set.or Trabalhador do-mestlco Er]'\p.regado no set.or Militar e seEr\.ndor TOTAL
privado com carteira com carteira publico com carteira estatutario

12 Tri 2023 - 1°Tri 2024 3,53% -1,07% 2,96% 0,70% 2,91%
12 Tri 2022 - 1°Tri 2023 5,20% 6,21% 10,83% -0,30% 4,45%
12 Tri 2022 - 1°Tri 2024 8,91% 5,06% 14,11% 0,40% 7,49%
4° Tri 2023 - 1°Tri 2024 0,03% 3,59% -4,79% 0,59% 0,08%

Fonte: PNADC. Elaboragao prépria.
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