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\ Apresentacao

O Boletim de Conjuntura em Economia da Ufes, produzido pelo Grupo de Estudos e Pesquisa
em Conjuntura da Universidade Federal do Espirito Santo, chega a sua 66 a edi¢do. Seu formato
segue a mesma estrutura da edi¢do anterior, com quatro se¢des, a primeira com a anadlise do nivel
de atividade, politica fiscal e setor externo, a segunda sobre politica monetaria e inflagdo e a terceira
tratando do mercado de trabalho. Completa o texto, a tradicional andlise do economista Fabricio
Oliveira, fazendo um balango da economia mundial e nacional. Um anexo estatistico fecha o
boletim.

Os textos que seguem apresentam o desempenho da economia brasileira apds a vacinagao de
mais de 75% da sua populagao contra a COVID-19. Embora esse resultado ndao tenha encerrado a
pandemia, ele permitiu uma circulagdao de pessoas sem o espectro dos lockdowns, o medo da
contaminacdo e adoecimento grave e a exaustdo do sistema de salude publico e privado. Diante
desse recorte, os dados analisados compreendem o ano anterior a pandemia da COVID-19 e o
primeiro trimestre de 2022.

Sob o titulo “Uma melhora questionavel”, a analise conjuntural aqui desenvolvida questiona
os resultados positivos da economia brasileira neste comecgo de 2022. Afinal, o crescimento do PIB
ndo demonstra sustentabilidade em seus indicadores, a inflacdo atingiu um patamar elevado, a taxa
Selic tem sofrido sucessivas altas e o crescimento da ocupacao da forca de trabalho se da puxada
pela informalidade. Quando somados, esses fatores apontam para uma tendéncia de baixo
crescimento e piora na qualidade de vida.

Nesse sentido, os dados apresentados e o texto do professor Fabricio de Oliveira permitem
guestionar o resultado aparentemente positivo apresentado pelos indicadores macroeconémicos
nacionais. O professor Fabricio mostra, ainda, que o cendrio de recessdo para a economia mundial
neste ano de 2022 reforga a dura realidade para a economia brasileira nos préximos anos e pode se
aprofundar mediante o potencial acirramento de um conflito mundial. Neste sentido, o desenho do
futuro da economia brasileira ainda nao esta claro e a melhora de alguns indicadores deve ser
interpretada com ressalvas.

N&s, professores e estudantes do Grupo de Conjuntura, convidamos a todas e todos para a
leitura dos textos produzidos para a presente edicdo.

Boa leitura!
Grupo de Conjuntura



& 1. Nivel de Atividade, Politica Fiscal e Setor Externo

Com o avango da vacinagao contra a Covid-19 em todo territério brasileiro e o
relaxamento das restricbes de distanciamento social, existe uma expectativa do
mercado e da populagdo em geral para uma retomada da economia brasileira. O
Ministério da Economia emitiu, em maio de 2022, um boletim afirmando que o Brasil
estava alcancando o sonhado “crescimento em V”. Este termo é utilizado quando se
pretende dizer que a economia entra numa trajetéria de crescimento econémico
acelerado apds um periodo de retracdo igualmente acelerado, como foi o biénio 2020-
2021. Mas serd mesmo que uma andlise fria dos niUmeros indica uma recuperagao da
economia brasileira em “V”?

De acordo com os dados publicados pelo Instituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica (IBGE), o PIB brasileiro no primeiro trimestre de 2022, na compara¢ao com o
primeiro trimestre de 2021, registrou crescimento de 1,7%. Esse resultado foi
influenciado, analisando pela 6tica da demanda, pela expansdo de 2,2% do consumo das
familias, considerado o “motor da economia brasileira” e responsavel pela composi¢ao
de mais de 60% do PIB brasileiro em 2021 (Grafico 1.1). No entanto, a variagdo positiva
do consumo das familias deve ser analisada com ressalvas, visto que na base de
comparacdo utilizada, o primeiro trimestre de 2021, sofria com os efeitos da
disseminacdo da Covid-19, apesar do inicio da vacinacdo em massa contra a Covid-19
em todo territério nacional.

Outrossim, observando o PIB pela ética do produto, os servicos, responsavel pela
composi¢ao de mais de 60% do PIB em 2021, obtiveram uma variagao positiva de 3,7%
no primeiro trimestre de 2022, na compara¢do com o mesmo trimestre do ano anterior
(Grafico 1.2). Esse crescimento foi influenciado pela expansdo dos seguintes
componentes do setor de servigcos: “atividades imobilidrias”, “outras atividades e
servicos” e “administracao, defesa, saude, educac¢ao publica e seguridade social” que
obtiveram, respectivamente, uma variacado positiva de 0,3%, 2,9% e 12,6%. No entanto,
apesar da ampliacdo da vacinacdo contra a Covid-19 na populacdo brasileira, que
possibilitou a retomada de diversas atividades do setor de servicos sem restricdes de
distanciamento social, o subcomponente “comércio” apresentou uma variagdo negativa
de 1,5%. Essa variagdo negativa foi resultante, principalmente, da corrosdo do poder de
compra da populac¢do brasileira, causado pelo crescimento da inflagdo e do aumento no
desemprego.

Destarte, é importante analisar que a industria brasileira ndo se recuperou
plenamente dos impactos da disseminac¢do da Covid-19 e estd sofrendo, de acordo com
a analise realizada pela Confederacdo Nacional da Industria (CNI), com o aumento da
inflacdo e a continuidade da guerra entre a Russia e a Ucrania. Desse modo, ainda
observando pela dtica do produto, o setor da industria registrou uma queda de 1,5% no
primeiro trimestre de 2022, na compara¢do com o mesmo trimestre do ano anterior.
Para mais, de acordo com a Pesquisa Industrial Mensal (Pim-Pf) do més de junho de
2022, divulgada pelo IBGE, a indUstria geral e as industrias de transformacgao obtiveram,
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Respectivamente, uma pequena variacao positiva de 0,3% e 0,8%, na comparagdo com
o més imediatamente anterior. Ademais, as industrias extrativistas apresentaram uma
forte retracdo de 5,6%, na comparagdao com o més imediatamente anterior (Grafico 1.3).
Vale ressaltar, entretanto, que o cendrio de estagnacdo da industria nacional é
resultante de um processo histérico de desindustrializacdo, sendo que no ano de 2011,
aindustria era responsavel por 27,2% da composicao do PIB brasileiro e, no ano de 2021,
a industria nacional foi responsdvel pela composi¢dao de 22,2% do PIB, um recuo de 5
pontos percentuais (p.p) em aproximadamente uma década. Além disso, o processo de
estagnacao da industria também gera um sinal de alerta para a sustentabilidade da
economia brasileira, dado que este setor é o principal responsdvel pela geracdo de
riqueza para a economia nacional. Nesse contexto, de acordo com os cdlculos realizados
pela CNI, a cada 1 real investido no setor industrial brasileiro, hd um retorno de 2,32
reais para a economia nacional. Em comparacgao, o setor da agricultura e o setor de
servicos ao receberem um investimento de RS 1,00, ha uma geracao de valor de apenas
1,67 e 1,51 reais, respectivamente.

Na agropecudria, o PIB teve queda na comparacdo trimestre contra trimestre
imediatamente anterior de 0,9%. Na comparacdo do primeiro trimestre deste ano com
o primeiro trimestre de 2021, o recuo apontado pelo IBGE foi puxado, principalmente,
pela queda nas safras da soja (-12,2%), do arroz (-8,5%), do fumo (-7,3%) e da mandioca
(-2,7%). O primeiro trimestre do ano é muito importante para a colheita de culturas de
inicio de ano, devido as safras de arroz, milho, soja, mandioca, feijao, fumo e uva. Porém,
todos esses tém sido afetados pelo clima e tiveram perdas de produtividade. Isso porque
a regido Sul, desenvolvida na agropecudria e que concentra 25% da produgdo de graos
do pais, passou por dificuldades climaticas. A regido concentra a maior parte das
culturas de inicio de ano. Segundo o IBGE, 82% da producdo nacional de arroz, 20% da
de soja, 32% da de farinha de milho, 26% da de feijdao e 95% da de fumo estdo
concentradas no sul.

A economia brasileira passa por um periodo delicado, além das crises politica e
econdmica que tem afetado o pais nos ultimos anos, vive-se uma alta generalizada dos
precos da commodities ao mesmo tempo em que os custos dos insumos também estao
elevados. A situacdo foi agravada, ainda mais, pela guerra na Ucrania, envolvendo
grandes exportadores tanto de graos quanto de fertilizantes. Esse cendrio de alta de
custos poderd limitar o emprego de tecnologia na producdo futura, diminuindo a
produtividade e as margens de lucro.

Durante a pandemia houve uma explosdao dos gastos extraordinarios, mas a
partir de 2021 ha uma mudanca de trajetdria, com reducdo dos gastos que tém se
mantido em 2022. Para a analise da Politica Fiscal, as comparacGes serao feitas com os
anos de 2021 e 2019, sendo o ano de 2019 considerado como a nossa base de
comparacdo, o ano pré-pandemia. O objetivo é analisar as contas publicas apds o
periodo pandémico, e entender se hd um movimento de retomada e recuperagdo das



@ Nivel de Atividade, Politica Fiscal e Setor Externo

contas publicas, por isso ndo serdo estabelecidas comparacdes com 2020, dado que foi
um ano atipico e que intensificou a crise que se arrastava.

No acumulado de janeiro a abril de 2022, o Resultado Primario do Governo
Central — que desconsidera o pagamento de juros da divida — apresentou superavit de
RS 39,2 bilhdes. Esse resultado foi influenciado principalmente pelo superavit do
Tesouro Nacional de R$165,9 bilhdes, e foi compensado, em parte, pelo déficit de RS
138,2 bilhdes da Previdéncia Social (INSS) e de RS 22,6 bilhdes do Banco Central. Em
compara¢dao com o mesmo periodo de 2021, houve variagdo positiva de 97%. No
entanto, esses dados positivos sdo reflexos da base de comparagao, conforme
ressaltado na analise do PIB, dado que os primeiros meses de 2021 foram marcados por
expansao das despesas com aquisicao de vacinas, auxilio emergencial e outras despesas
relacionadas ao combate da COVID-19.

Pelo lado das Receitas, no acumulado de janeiro a abril, houve crescimento de
23% da arrecadagdo em relagdo a 2021. Comparado a 2019, periodo pré-pandemia, o
crescimento foi ainda maior, de 44,3%, com destaque para o IR com crescimento de 52%
e 31%, respectivamente. Esse aumento na arrecadacgao reflete o retorno da atividade
econdmica, com queda no desemprego, além da aceleracdo inflaciondria, que acumula
alta de 11,89% em 12 meses, e que afeta positivamente a arrecadagao do governo via
consumo das familias.

Apesar da reducdo com despesas ligadas ao combate da COVID-19, o que levou
a queda na despesa total em 2021 e a um superdvit primario modesto, em 2022, no
acumulado, a despesa total apresentou crescimento de 18% em relacdo a 2021. Esse
aumento foi influenciado pelo aumento nas despesas discriciondrias (39%), beneficios
previdenciarios (21%) e pela conta de custeio e capital (18%).

Para a andlise do resultado primdrio do Setor Publico Consolidado (SPC), que
analisa a evolucdo das contas publicas pela dtica do financiamento, foi utilizada a
metodologia “abaixo da linha”, a partir do conceito de Necessidade de Financiamento
do Setor Publico (NFSP), isto é, a variacdo do saldo da divida publica. Nesse sentido,
variacGes com sinal positivo (+) sdo denominados déficits, enquanto variagdes com sinal
negativo (-) sdo superdavits.

Os resultados referentes ao SPC, mostram que apds o arrefecimento dos efeitos
econdmicos causados pela pandemia e a reducdo nas despesas do governo com gastos
extraordinarios, a trajetdria de crescimento da relacdo Divida/PIB desacelerou. No
acumulado de janeiro a abril de 2022, a NFSP apresentou superavit primario de R$148,4
bilhdes, que corresponde a 4,7% do PIB. Este é um resultado positivo comparado com o
mesmo periodo de 2021, que também registrou superavit de RS 75,4 bilhdes (0,8% do
PIB), conforme o grafico 1.5. Esse resultado foi influenciado principalmente pelo
governo federal, que registrou superdvit para os 4 meses deste ano, assim como os
governos estaduais. Apesar disso, o pagamento de juros nominais no periodo foi da
ordem de RS 154,4 bilhdes, portanto, aumento em relacdo a 2021 (RS 113,4 bilhdes).
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A Divida Liquida do Setor Publico (DLSP), por sua vez, ficou em 57,9% do PIB, o
que representa uma redugdo de 1,5 p.p. em comparag¢ao com abril de 2021, mas em
relagdao a 2019 permanece em alta de 4,9 p.p. Essa redugdo em relagdo ao ano anterior
é reflexo do superdvit primario destacado acima na NFSP. A Divida Bruta do Governo
Geral (DBGG), também apresentou alivio em relacdo a 2021, passando de 85% do PIB
para 78,3%, queda expressiva de 6,7 p.p. e préximo ao patamar de 77,1% registrado em
2019. Esse alivio, no entanto, nao significa que a divida esta reduzindo, pois pode ser
explicado pelo crescimento de 15,2% do PIB entre 2022 e 2021 (tabela 1.2), portanto,
superior ao crescimento de 12,3% e 6,1% do estoque da DLSP e da DBGG,
respectivamente.

Analisando o perfil da divida, observa-se que durante a pandemia houve
crescimento na participacdo de titulos de curto prazo, e queda naqueles com
vencimento mais longo, com excec¢do dos titulos com vencimento acima de 20 anos, que
apresentaram crescimento. Essa mudancga no prazo de vencimento da divida, coincide
com o aumento na participacdo dos titulos indexados a SELIC e ao indice de Precos ao
Consumidor Amplo (IPCA) — dado que s3o varidveis macroeconOmicas que
acompanham as flutuacdes da economia e, portanto, garantem maior seguranca aos
investidores, tendem a crescer em periodos de maior instabilidade —, em que ambos
indicadores estdao em trajetdria de crescimento, e uma reduc¢do nos titulos pré-fixados.
O perfil da divida permanece com predominancia dos titulos com vencimento em prazos
curtos, especialmente em 12 meses, apesar de pequena desaceleracdo em 2022, e entre
1 e 3 anos (grafico 1.7). Além disso, apds reducao na participacao dos titulos com prazo
mais longo, especialmente acima de 20 anos, desde 2021 observa-se recomposi¢ao
desses titulos. Em relacdo a indexacdo da divida, entre janeiro e abril de 2022
comparado ao mesmo periodo de 2021, os titulos indexados ao IPCA seguem crescendo
(24%), os atrelados a SELIC se mantiveram estdveis em patamar elevado de 46,1%, e a
parcela dos pré-fixados recuou.

No que tange ao setor externo, os dados referentes ao Balango de Pagamentos
(BP), que sdo regularmente divulgados pelo Banco Central (BACEN), estdo atualizados
até o més de fevereiro de 2022 devido a greve dos servidores desta autarquia. Portanto,
nossa andlise do BP serd com base no acumulado até fevereiro de 2022, comparando
com o mesmo periodo em 2021 (tabela 1.3). O saldo da balanca comercial, responsavel
por registrar a diferenca entre exportacdes e importacdes de bens intangiveis, nesse
periodo foi positivo, somando USS 2,08 bilhdes, sendo que para o mesmo periodo de
2021 houve déficit de USS 2,98 bilhdes. J4 a balanca de servicos, que registra as
transacbes de bens tangiveis entre residentes e ndo-residentes, no acumulado até
fevereiro, tanto de 2022 quanto de 2021, foi deficitaria em USS 3,27 e USS 2,41 bilhdes,
respectivamente. Fechando as transacdes correntes, a balanca de renda primaria, que
registra o pagamento e recebimento de juros, lucros e outras formas de remuneracgao
de fatores de produgdo, no acumulado de fevereiro de 2021 era deficitaria em USS 7,5
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bilhdes e no mesmo periodo de 2022 o déficit se ampliou para USS 9,82 bilhdes, sendo
uma variacao de 30,9%. J4 a renda secundaria, que registra transferéncias unilaterais de
mercadorias e recursos, teve um saldo positivo de 534 milhdes de ddlares no acumulado
até fevereiro de 2022, valor menor que no mesmo periodo do ano de 2021, que houve
superavit de 573 milhdoes de délares. O saldo de Transacdes Correntes fechou o
acumulado de 2022 com déficit de USS 10,48 bilhdes, valor menor que em 2021 para o
mesmo recorte de tempo, quando o déficit foi de USS 12,31 bilhdes, representando uma
variagdo de 14,86% de um ano para o outro.

Outro balango de importante analise referente ao Balango de Pagamentos é a
Conta Financeira, responsdvel por registrar a entrada e saida de ddlares da economia
brasileira. O balanco da Conta Financeira possui especificidades que o difere de outros
balancos do BP, a entrada de délares, por exemplo, é registrada com sinal negativo, e a
saida de ddlares é langada com sinal positivo. Nesse contexto, o saldo da Conta
Financeira, no acumulado de janeiro e fevereiro de 2022, foi de USS 11,58 bilhdes
negativos, o que representa uma entrada de délares na economia nacional. O resultado
para o mesmo periodo do ano de 2021 tinha sido de USS$ 12,72 bilhdes negativos, sendo
uma entrada de ddlares maior que em 2022.

Além disso, o resultado do Investimento Direto em 2022 foi de USS 12,12 bilhdes
captados, frente USS 8,06 bilhdes registrados em 2021. Ja o Investimento Direto no Pais,
em 2022 foi USS 16,55 bilhdes, contra USS 12,31 bilhdes em 2021, uma variacdo de
34,42%. Ja o Investimento Direto no Exterior foi de USS 4,43 bilhdes, contra USS 4,26
bilhGes em 2021.

Em relagcdo aos principais destinos e origens das importagdes e exportacdes, nao
houve uma alteragcdao significativa na classificacdo dos principais parceiros. No
acumulado de janeiro a junho de 2022, segundo dados retirados do Comex Stat, os
principais parceiros econdmicos do Brasil sdo China e Estados Unidos, na qual os dois
sozinhos representam 40.84% das importacdes e 39.46% das exportacGes. Em relacdo
ao mesmo periodo de 2021, ocorreu uma variagao positiva nas exportagdes de 20,5%,
enquanto nas importagdes a variagdo também positiva ficou na casa dos 30,9%. A
Andlise dos dados do periodo, também nos mostram uma alta concentragcdao entre os
dez primeiros do ranking, sendo que nas importacGes estes representam um total de
64,69%, em relacdo ao total, e nas exportacdes, 61,23% em relacdo ao mesmo.
Importante frisar também, que entre esses principais parceiros, apenas a Argentina faz
parte do MERCOSUL, demonstrando uma fraca interacdo com os paises vizinhos ao
Brasil.

Na dtica das relagbes entre os paises, podemos fazer algumas conclusdes ao
observarmos os produtos que nela participam. Na importacdo, o dominio estd nos
produtos que fazem parte da industria de transformacédo, na qual representam 87,89%
do total, enquanto a industria extrativa 9,06% e a Agropecudria 2,18% do total. Em
relacao as exportagdes, a industria de transformagao também lidera, com 52,78% em
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relacdo ao total, seguido pela agropecuaria com 24,57% e a industria extrativa com
22,21%. O produto mais importado, adubos ou fertilizantes quimicos (exceto
fertilizantes brutos), representaram 9,88% do total de importagdes, enquanto a soja
lidera como produto mais exportado, representando 18,58% do total de exportacoes.
Percebe-se que mesmo a industria de transformacdo sendo a area predominante nas
exportacdes brasileiras, a soja, que faz parte do setor do Agronegdcio é quem lidera,
demonstrando o quao significante é esse produto para a economia do Brasil. Também
é importante frisar que a industria da transformagdo na exportacdo é de bens de baixo
conteudo tecnoldgico e associados a agropecudria e industria extrativa, enquanto que a
importagdo é principalmente de bens com maior contelddo tecnolégico, além de
combustiveis e insumos.

Portanto, apesar dos numeros positivos da economia brasileira, o crescimento
econdmico ainda ndo deu sinais que se manterd no longo prazo, ademais, ainda temos
uma base de comparag¢ao pouco realista. A maior parte dos dados apresentados nesses
trés planos da economia mostram uma recuperacao que tem como base o ano de 2021,
debilitado economicamente por consequéncia dos impactos da pandemia de Covid-19.
Assim, ainda é cedo para falarmos de crescimento sustentdvel, ou na linguagem adotada
por técnicos do governo, de um crescimento em “V” mais prolongado.



2. Politica Monetaria e Inflagao

O arrefecimento da pandemia do SARS-CoV-2, ocasionado pelo avanc¢o da vacinacao
em massa em escala global, trouxe consigo um cendrio de otimismo para a economia mundial.
O fantasma da pandemia ainda nos assombra, contudo, e acontecimentos como a Guerra na
Ucrania trouxeram instabilidades para uma conjuntura ja fragilizada. O aumento continuo da
inflagdo no Brasil reflete esse panorama. O indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo
(IPCA), medido pelo IBGE, alcancou patamares recordes desde a estabilizacdo proporcionada
pelo Plano Real, a partir de 1996, chegando a atingir 11,98% no acumulado em 12 meses até
junho deste ano (grafico 2.27). Quando analisamos a cesta de bens calculada, os itens com
maiores aumentos de precos foram os combustiveis e os alimentos, que tém o maior peso nos
gastos das familias.

O IPCA é a base do regime de metas de inflagdo brasileira, metas essas que ndo tém
sido cumpridas, como o Banco Central (BC)! anunciou no final do més de junho no relatério
trimestral de inflagdo. Essas metas ndo foram cumpridas nos ultimos dois anos, sendo que,
para 2022, ela foi estabelecida pelo Conselho Monetario Nacional (CMN) em 3,5% ao ano,
com intervalo de tolerancia de 1,5 ponto percentual para cima ou para baixo.

Simultaneamente a isso, as tentativas de controlar o nivel de precos se traduzem em
sucessivas elevacdes da taxa basica de juros da economia, a taxa Selic, que, em tese, influencia
as demais taxas de juros praticadas pelas instituicdes financeiras. Atualmente, a meta para a
taxa definida pelo Comité de Politica Monetdria (COPOM) se encontra em 13,25%, maior
patamar desde o inicio da pandemia (grafico 2.25). No final do ano de 2020, ano de inicio da
emergeéncia sanitdria, a taxa chegou a seu minimo histérico de 2%. Esse cenario de sucessivas
elevagdes da taxa basica contribui com o aumento do endividamento familiar no Brasil, que
cresceu, desde o comeco da pandemia até o final de 2021, em 10,5 p.p., ficando em 52,6% da
renda das familias (grafico 2.31).

Outro indicador relevante para a analise da politica monetaria é o comportamento do
saldo total do crédito. No ano de 2021, esse indicador cresceu 16,32% enquanto que em 2020
houve variacdo positiva de 15,48%. O saldo total de crédito para pessoa fisica (PF) ampliou
20,97% em 2021, um aumento de 9,91% em relacdo a 2020. O saldo total do crédito para
pessoa juridica (PJ) recuou em 11,14% em 2021. Na modalidade de recursos livres para PF, em
gue as taxas de juros sao livremente acordadas entre as instituicdes financeiras e mutuarios,
ocorreu uma elevagao de 12,43% no saldo total do crédito em 2021. Superior em relagao ao
ano de 2020, no qual o aumento foi de 10,57%. Neste particular, destaca-se a contribuicdo do
crédito pessoal, responsavel por quase metade do saldo total de crédito em 2021, que
ampliou 21,67%. Acerca do saldo total do crédito com recursos livres, para Pessoas Juridicas
(PJ), foi observado uma contragdo de 3,58% em 2021, em comparagao a 2020. Assim como
observado nos recursos livres para Pessoa Fisica, na modalidade de recursos direcionados, o
saldo total de crédito também presenciou um aumento em 2021, com uma varia¢ao de 6,85%.

! Devido a greve dos servidores do Banco Central vigente do més de abril a julho deste ano, a disponibilizagdo de
alguns dados da secdo de Estatisticas Monetarias e de Crédito da entidade foi limitada e, por consequéncia, o
recorte temporal de algumas analises contidas neste boletim também foi limitado.
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Dentre as categorias, destaca-se o total do crédito rural para PF, com um aumento 34,99% em
2021, superior ao ocorrido em 2020, em que houve uma elevacdo de apenas 6,7%. Ja o saldo
total com recursos direcionados, para PJ, houve uma eleva¢do de apenas 0,5% no mesmo
periodo de 2021, em fung¢do do decrescimento do total do crédito para financiamento
imobiliario (-2,7%) e concedido pelo BNDES (-2,8%). Isso representa uma diminui¢do de 10,5
p.p em relacdo a 2020.

Outra varidvel importante na andlise da politica monetaria é o comportamento da taxa
média de juros das contratacdes de crédito, que apresentou trajetéria crescente e fechou
2021 em 24,3%. Em relagdo a taxa de captagdo, percebe-se que houve um aumento, de
maneira que em dezembro de 2021 representava o dobro do que era no inicio do ano. O que
significou uma elevacdo do custo de captacao do crédito pelos bancos. Ja o spread bancario
oscilou durante o ano e fechou o intervalo em 15,7 pontos percentuais.

Diante do exposto, é possivel concluir que o comportamento dos indicadores de
politica monetaria e inflagdo acima analisados apontam tanto para um aumento do custo de
vida da populagdo, quanto para um cenario econ6mico marcado por grandes incertezas e
instabilidade no mercado. Haja vista esse cenario, é dificil vislumbrar um otimismo mesmo
com o arrefecimento da pandemia, e a persisténcia das dificuldades para o pais alcancar um
crescimento sustentavel marcam o ano vigente.



3. Empregos e Salarios

Durante o 1° trimestre de 2021, a tendéncia de queda da populacdo Fora da Forca de
Trabalho (FFT) e de aumento da populacdo na Forca de Trabalho (FT) se manteve. Isso se
relaciona, sobretudo, ao retorno da populagdao ao mercado de trabalho, dada a redugdo nas
restricdes necessdarias para conter a pandemia e o fim do auxilio emergencial. O nivel da FT
voltou ao patamar pré-pandemia, com aproximadamente 107 milhdes de pessoas (grafico 3.1)
no 1° trimestre de 2022. Nesse mesmo periodo, a populacdo FFT totalizou 65 milhdes de
pessoas, com crescimento de 6,5% em relacdo ao 1° trimestre de 2019. Isso pode indicar que
ha um crescimento da populagdo em idade de trabalhar, decorrente do crescimento da
populacdo total, que ndo estd sendo absorvida pelo mercado de trabalho.

A partir do 2° trimestre de 2021, a taxa de desocupagao iniciou movimento de queda,
chegando ao 1° trimestre de 2022 em 11,1%, mesmo patamar do 4° trimestre de 2019 (grafico
3.3). Entretanto, esta ainda é uma taxa elevada, com quase 12 milhdes de pessoas. Além disso,
no 12 trimestre de 2022 houve crescimento das ocupac¢des em relacdo ao mesmo periodo de
2019. Estes fatos refor¢am a percepgao de que o mercado de trabalho retornou ao patamar
pré-pandemia. No entanto, deve-se analisar a qualidade dessas ocupag¢des que vém puxando
a retomada do mercado de trabalho.

Nesse sentido, ao analisar a taxa de informalidade ampla? (grafico 3.6), nota-se que a
partir do 29 trimestre de 2021 ela passou a apresentar tendéncia de elevacdo e, por
consequéncia, reducdo na taxa de formalidade. Isto é, a retomada do mercado de trabalho,
com o crescimento das ocupagdes, foi conduzida, sobretudo, pela informalidade. Entre o 42
trimestre de 2021 (51,3%) e o 19 trimestre de 2022 (50,4%), mesmo que a taxa de
informalidade tenha apresentado uma queda moderada de 0,8 p.p., 0 patamar se manteve
acima de 50% e superior ao 1° trimestre de 2019 (49,2%). O trabalho informal foi a alternativa
gue muitos encontraram para manter algum rendimento apds o pior momento da pandemia,
0 que evitou um aumento mais expressivo na taxa de desocupacdo. Este aumento da
informalidade, entre 0 12 trimestre de 2019 e o 12 trimestre de 2022, foi puxado, sobretudo,
pelo aumento nos trabalhadores por conta-prépria (7,7%) e dos trabalhadores do setor
privado sem carteira (6,5%) (tabela 3.1). Em termos absolutos, esse aumento foi da ordem de
1,8 milhdes de pessoas na condicao de conta-prépria e de 750 mil trabalhadores do setor
privado sem carteira.

A taxa de subutilizacdo vem apresentando queda substantiva desde o 22 trimestre de
2021 (grafico 3.5), refletindo a reducdo na desocupacdo e na subocupacao. No 12 trimestre
de 2022, o indicador foi de 23,2%, o que apesar de ser inferior a taxa do mesmo periodo de
2019 (25%), se manteve em patamar elevado. Assim, a redugdo na populagao subutilizada
reforca o movimento geral que vem sendo mostrado pelos dados: o retorno ao nivel pré-
pandemia.

A partir disso, percebe-se que as ocupac¢bes que estdo sendo criadas sdo aquelas de
maior fragilidade. Esses fatos se refletem na queda do rendimento médio real, que se

2 Ainformalidade ampla engloba trabalhadores sem carteira de trabalho assinada, trabalhadores familiares
auxiliares e conta-prépria, com e sem CNPJ.
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intensificou ao longo de 2021 (grafico 3.7). O retorno gradual dos informais (que sdo pior
remunerados) e o recrudescimento da inflacdo (conforme discutido na secdo 2) ajudam a
explicar essa tendéncia. No 12 trimestre de 2022, o rendimento real teve pequeno aumento,
passando de RS 2.510 no 4° trimestre de 2021, para RS 2.548 no 1° trimestre de 2022,
justamente quando a informalidade apresentou uma leve redugao. Contudo, esse rendimento
¢ RS200 inferior ao de 2019, mostrando uma perda do rendimento real, sobretudo para
informais, mas que também atinge os formais. Na comparacdo entre os 12° trimestres de 2021
e 2022 a queda é ainda mais acentuada, de R$241. Além disso, o rendimento real no 42
trimestre de 2021 foi o menor de toda série histdrica.

Dessa forma, os dados para o mercado de trabalho, no 12 trimestre de 2022 em relagado
ao mesmo periodo de 2019, mostram que o mercado de trabalho retornou ao nivel pré-
pandemia. Contudo, em termos qualitativos hd uma mudanca substancial, em que
predominam ocupacdes de maior fragilidade e inseguranca, caracterizadas por baixa
remuneracdo, dada a predominancia de postos de trabalho informais. Além disso, ha
permanéncia das disparidades entre homens e mulheres, e brancos e negros, em todos os
indicadores, sendo as mulheres negras as mais afetadas.

BOX 3.1 - MICRODADOS DA PNAD CONTINUA:
CRUZAMENTO SEXO E RACA/COR

Ao analisar os dados por condigio de sexo e racafcor! nota-se que a situacdo no mercado de trabalho difere entre
estes segmentos da populacdo. Para o 1° tri de 2022, ao analisar os microdados? da PNAD Continua (tabela 3.2), percebe-se
que a taxa de desocupacdo entre homens (9,1%) e mulheres (13,7%) apresenta uma configuragdo historica de desigualdade
€ maior incidéncia entre as mulheres. Além disso, analisando este indicador a partir dos cruzamentos de raga/cor e sexo,
nota-se que para as mulheres negras a taxa de desocupacio apresenta um resultado muito superior ao de homens brancos,
sendo de 16,3% e 7,4%, respectivamente. Ou seja, enguanto o ndmero de homens brancos se encontra abaixo da medla
nacional, as mulheres negras sdo as que mais sofrem com a auséncia de uma ocupacdo.

Em relacdo a subutilizacdo, as mulheres negras também foram as mais afetadas, com indice de 34,3%, muito acima da
meédia nacional. Para homens brancos, em contrapartida, a taxa foi de 14,1%. A taxa de informalidade, por sua vez, manteve
disparidade menor entre os sexos, sendo a diferenca mais evidente entre brancos e negros: homens negros (54,5%) e
mulheres negras (52,5%) possuem taxa acima da média nacional (50,4%), enguanto os homens brancos (47,9%) e as mulheres
brancas {44,5%) apresentam taxas abaixo da média nacional.

Em relacdo ao rendimento médio real, este foi menor para mulheres do que para homens, com as mulheres negras
recebendo o menor valor (RS 1.664), sendo que, em comparacdo, o rendimento médio de homens brancos (RS 3.562) foi
mais do que o dobro (tabela 3.2). Observa-se, também, que os homens negros (RS 2.101) estdo em situacdo mais
desfavoravel do que as mulheres brancas (RS 2.678) no quesito rendimento médio real. Dessa forma, observa-se que o
recorte por raca/cor possui disparidades maiores mesmo apds o cruzamento por sexo e racafcor, sendo gque os homens
brancos estdo sempre em melhores condicdes, seguidos pelas mulheres brancas, e tendo homens negros e mulheres negras,
respectivamente, na base.

1 A categoria “negros” corresponde a soma de pretos e pardos, divulgados separadamente pela PNAD-C.
z "Mlcrndadnr consistem no menor nivel de desagr:ga;an dos dados de uma pesquisa”. [IB:;EJ Dl_.punn.rel em:

) isti > Acesso em: 14 maic 2022. Neste
bc-l:tlm foram utlluadns somente os microdados para os indicadores por condicdo de sexo e ra;a,.l’cur referentes ao 1° tri de 2022.
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4. Mundo e Brasil: uma recessao batendo as portas

Fabricio Augusto de Oliveira®

Depois de crescer 6,1% em 2021, recuperando-se do tombo de 3,1%, em 2020, como
resultado dos efeitos deletérios provocados pelo novo coronavirus, o SARS-Cov-2, a economia
mundial parecia em condi¢Oes de retornar a normalidade e ingressar numa nova fase de maior
crescimento. Proje¢des feitas, em janeiro de 2022, pelo FMI, Banco Mundial e OCDE,
confirmavam as expectativas mais favoraveis sobre o seu desempenho para este ano, todas
situando a expansao do PIB acima de 4%. Em junho, no entanto, essas projegdes ja haviam
caido para 3,6% para o FMI, 2,9% para o Banco Mundial e para 3% para a OCDE, embora, na
opinido de muitos economistas, ainda continuassem extremamente otimistas, considerando
mais provavel que uma recessado global esteja batendo as portas do mundo, podendo chegar
com forca no final deste ano ou, com um grau muito elevado de certeza, em 2023.

Pelo menos quatro fatores explicam esse maior pessimismo a respeito da economia

mundial. O primeiro, a resiliéncia do novo coronavirus que, na forma de novas variantes,
continua impondo novos confinamentos da populacdo, especialmente na China, um dos
motores mais importantes da economia. O segundo, a persisténcia do processo inflacionario
que se acelerou em 2021 com a retomada do crescimento econdmico, num quadro de
desorganizacdo das cadeias produtivas e do abastecimento dos mercados da producdo de
suprimentos globais, notadamente de commodities, alimentos e combustiveis. O terceiro, o
inicio da guerra Russia-Ucrania, no dia 24 de fevereiro, que agravou essa questao e imprimiu
nova aceleragdo dos precos destes suprimentos. O quarto, a reagao dos bancos centrais do
mundo que, para conter o avanc¢o dessa alta de pregos, deram inicio a expressivas elevag¢des
das taxas de juros para derrubar a demanda e reverter este processo.
Os numeros da inflagdo em varios paises até o més de maio de 2022 nao deixam duvidas sobre
essa tendéncia. Num ranking de 28 paises compilado pela Austin Rating, a inflacdo acumulada
em 12 meses havia chegado a 8,6% nos Estados Unidos, 9% no Reino Unido, 5,2% na Franca.
Nas economias emergentes, o Brasil, com 11,7%, estava a frente ndo somente desses paises,
mas também de seus pares, como a India (7,8%), México (7,8%), Africa do Sul (5,9%) e
Indonésia (3,6%). Apenas economias com graves crises inflaciondrias, como a Turquia, com
um nivel de 73,5%, a Argentina, 58%, e a Russia, com 17,2%, apareciam em situacdo pior a do
Brasil.

Essa aceleracdo do nivel de precos desencadeou, por parte de diversos paises,
seguindo o receituario ortodoxo, uma expressiva elevacdo das taxas de juros no mundo. Os
paises da América Latina partiram na frente deste processo, com destaque para o Brasil, que
aumentou a Selic de 2% em marco de 2021 para 9,25% em dezembro e para 13,25% em junho
de 2022. O Reino Unido veio em seguida, algando a taxa de 0,1% em dezembro de 2021 para
1,25% em junho de 2022, com mais quatro aumentos de 0,25 pontos percentuais neste ano.
Os Estados Unidos, que vinham mantendo-a entre 0% e 0,25% desde 2018, deu inicio a este

3 Doutor em economia pela Unicamp, membro da Plataforma de Politica Social e do Grupo de Estudos de
Conjuntura do Departamento de Economia da Universidade Federal do Espirito Santo (UFES).
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movimento altista em margo deste ano e, com mais dois reajustes, empurrou-a para o
intervalo de 1,5% a 1,75%, sinalizando sua elevagdo para 3,4% até o final do ano, dando um
ponto final a era do dinheiro barato. Na mesma linha, tém seguido os bancos centrais da
Europa, como a Hungria e a Suiga. E, com uma inflagdo acumulada de 8,1% nos ultimos doze
meses, a expectativa é a de que os paises da Zona do Euro passem, também, a desfilar na
mesma avenida.

O que complica ainda mais este quadro é o fato de que, devido a necessidade de salvar
a economia e vidas humanas com a pandemia da Covid-19 e também pelos efeitos da guerra
Russia-Ucrania, os Estados, de maneira geral, destrocaram seus orgcamentos, gerando
elevados déficits nominais e niveis muito elevado de endividamento. O que significa que, na
perspectiva do pensamento econdmico do mainstream, estao cada vez mais impossibilitados
de suprir a auséncia do setor privado para dar for¢a ao crescimento econémico pelo maior
desarranjo que pode ser provocado em suas finangas com essa iniciativa. Ou seja, ndo h3, a
vista, nenhum fator que poderia dar algum alento a atividade produtiva, tornando a recessao
uma realidade cada vez mais concreta.

No Brasil, o ministério da Economia, ainda com o otimismo enganador de Paulo
Guedes, vem mantendo a projegao de crescimento do PIB em 2% para este ano e para 2,5%
nos anos seguintes. Ja o mercado, um pouco menos otimista, estima-a em 1,59% e ainda
menos para os préximos anos, prevendo que o crescimento ndo passard de 0,5% em 2023,
1,8% em 2024 e 2% em 2025, o que é muito pouco para um pais que parou de crescer desde
2015. J4 a OCDE reduziu, na revisdo que fez em junho sobre o crescimento do mundo, a
previsdao anterior de que o Brasil cresceria 1,4% para apenas 0,6% neste ano. Ou seja, mesmo
na melhor das proje¢des, a situagao se afigura dramatica para o pais.

Ha pelo menos mais dois fatores que podem complicar ainda mais a situacao do Brasil
ndo somente neste ano, mas também nos anos seguintes. O primeiro, as elei¢cdes no final do
ano, que vém sendo atropeladas com ameacas de golpe pelo presidente da Republica, com o
apoio de alguns militares, criando um cendrio de incertezas sobre os seus resultados e um
clima de instabilidade para os investidores. O segundo, a orgia or¢camentdria a que vem sendo
submetido o Estado brasileiro com o uso irresponsavel da politica fiscal para o atual presidente
garantir sua vitdria nas eleicdoes e também o orcamento secreto, uma excrescéncia
inconstitucional, que devem desorganizar ainda mais as contas publicas e exigir severos
ajustes nos préximos anos, limitando as iniciativas de retomada do crescimento econémico.
Este parece, assim, um objetivo cada mais distante para retirar o pais da situacdo dramatica
de recessdo/estagnacdo em que se encontra desde 2015.
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Grafico 1.1: Crescimento do PIB, Agropecuadria, Industria e Servigos
(Brasil, em %)
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Fonte: SCTN/IBGE - Elaboragdo prérpria

Grafico 1.3: Crescimento da Industria Geral, de Transformagao e Extrativista
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Fonte: PIM-PF/IBGE - Elaborac3o propria

Grafico 1.2. Crescimento do PIB, FBCF, Consumo do Governo e das Familias
(Brasil, em %)
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Fonte: SCTN/IBGE - Elaborac3o prérpria

Grafico 1.4: Resultado Primario do Governo Central - Jan/Abr
(Brasil, em milhoes)
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Grafico 1.5: Necessidade de Financiamento do Setor Publico Consolidado -

Jan/Abr (Brasil, em milh&es)
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Fonte: Banco Central/ELaboracio prépria

Gréfico 1.7: Prazo de Vencimento da Divida Bruta do Governo Geral (DBGG) -
Jan/Abr (Brasil, em %)
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Fonte: Banco Central/Elaboracio prépria

Grafico 1.6: Divida Bruta do Governo Geral (DBGG) e Divida Liquida do Setor Publico

(DLSP) - Jan/Abr (Brasil)
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Tabela 1.1: Divida Bruta do Governo geral e Divida Liguida do Setor Publico Consolidado (RS Milhdes correntes) -
Acumulado Jan/Mai

S lan/Mai lan/Mai Jan/Mai lan/Mai Var 22/21
Discriminacao % o p.
2019 2020 2021 2022 -
DBGG DLSP DBGG DLSP DBGG DLSP DBGG DLSP DBGG  DLSP
RS Milhdes 5479643 37696099 (5817892 3B4A5 300 (6665275 4655456 | 7OY5133 5227618 6,1% 12,3%
PIB 77,1 53,0 78,4 51,8 85,0 59,4 78,3 57,9 67  -15
INDEXACAD em %
IPCA 18,6 26,7 17.5 26,5 19,9 8.6 240 328 41 43
SELIC 50,7 75,9 50,8 82,8 46,1 68,9 46,1 63,6 0,0 5,3
Pré-fixado 71,3 30,6 20,6 30,9 244 348 21,3 28,28 -3,1 -6,0
PRAZO em %
Até 1 ano 32,5 13,7 35,7 12,7 348 147 30,5 11,1 -4.3 3,6
Entre 1 e 3 anos 218 32,1 227 33,5 75,3 35,1 246 32,9 07  -23
Entre 3 e 5 anos 16,2 19,1 18,0 23,1 16,1 18,3 13,3 14,1 28 -49
Entre 5 e 10 anas 16,0 224 114 16,7 12,3 17.0 148 19,7 25 27
Entre 10 e 20 anos 5,7 5,7 5,4 6,5 5,2 6,7 8,3 10,6 3,0 39
Apds 20 anos 78 7.0 67 76 5,3 76 8,5 11,7 22 41
PIB 7 108 696 7419733 7842 633 4 035 083 15,2

Fonte: Banco Central - Elaboracdo propria
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Tabela 1.2: Balanco de Pagamentos - Em milhdes de dolares correntes (USS)

2020 2021 2022 % Variagao lanfFev
lanfFev Anual JanFewv Anual JanfFew i »n
L. Transagdes correntes - 14967 - 12457 - 12308 - 27925 - 10479 -17.8 149
Balanga comercial {bens) - 724 43295 - 1576 36363 2073 3110 165,59
Exportagtes de bens 30170 210730 31598 284 012 43 616 47 38,0
Importagtes de bens 30 854 167 435 34574 247 648 4] 537 119 0,1
Servigos - 4831 - 19923 - 1406 - 17112 - 37174 -43.0 -36,1
Renda primaria - 3525 - 38187 - 7500 - 50471 - 9818 -24.4 -30,%
Renda Secundaria 313 2358 573 3234 L34 831 6,3
II. Conta Capital 93 281 a4 225 L3 52,7 20,5
lll. Conta Financeira' - 13959 - 10162 - 12 720 - 33706 - 11 585 -5 353
Investimento Direto - 3023 - 50586 - 8055 - 27284 - 12121 166,5 50,5
Investimentos Diretos noe exterior 2212 - 16419 43253 15 157 4431 525 4.0
Participagao no capital 2162 - 17748 4062 19 338 4624 879 13,8
Operagies intercompanhia &0 1330 157 - 182 - 153 2540 -158,0
Investimentos Diretos no Pais 5235 34167 12 314 45441 16 552 135,2 344
Participag3o no capital 3819 23710 7133 45 470 16 633 858 1333
Operagies intercompanhia 1416 4457 L1832 - 29 - 87 266,0 -101,7
Investimentos em carteira 1655 13503 - 6023 - B e54 - 66E7 3539 -11.0
Investimentos em carteira - Ativos 2207 10502 2 683 15 164 324 216 -87.9
Acbes e cotas em fundos 2236 11398 2927 14483 471 30,9 -83.9
Titulos de divida - 23 - 456 - 244 675 - 148 7414 40,2
Investimentos emn carteira - Passivos 552 - 2601 8706 20 858 7011 14772 -13,5
Agbes e cotas em fundos - 6083 - 5526 471 5089 8813 -189.9 61,1
Titulos de divida 6541 3326 3234 15 7839 - 1802 -£13 -155,7
Derivativos 1196 5357 - 348 - 580 - 608 -129.1 -74,7
Clutros investimantos - Ativos - 5010 4344 - 1827 24527 9 508 63,5 6204
Cutros imvestimentos - Passivos 10 500 - 31412 - 314 3B 261 2761 -103,0 5753
Ativies de resenva 1723 - 14232 3219 13 967 1024 86,8 56,3
Erros & omissdes 316 2014 - 456 - 600G - 1160 -149 8 -154.4

'ConcessBes Liquidas [+) / Captacdes liquidas [-)
Fonte: Banco Central - Elsboracio propria
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Tabela 1.3 - Principais destintos e origens das exportaciies e importagtes - Jan/lun 2022

Importagdo

Exportacdo

Pais de Destino

Valor FOB [US5)

%% Em relagdo ao

Pais de origem

Valor FOB [US5)

% Em relacdo ao

mundo todo mundo todo
China 27979 891 009 21,6 China 47 141 950 830 28,7
Estados Unidos 25044 315 314 19,3 Estados Unidos 17 631 738512 10,7
Argentina 6157 415214 4.7 Argentina 7 506 751 198 4.6
Alemanha 5827 114676 45 Paises Baixos (Holanda) 5 767 382 116 3,5
Ruissia 4 252 707 051 3.3 Espanha 4 740 325 265 29
india 3791754 555 29 Chile 4123 586 562 2,5
Coreia do Sul 2 995 929 349 23 Singapura 4109036 124 2,5
Italia 2768 382 011 21 Meéxico 3 262 641 439 2,0
lapido 2 667 611 531 2,1 Alemanha 3 216 338 013 2,0
Canada 2 491 268 459 19 Coreia do Sul 3000247 913 1.8
Total 83 977 389 669 &d,7 Total 100 499 998 032 61,2
Mundo todo 129 817 570 302 1000 Mundo todo 164 124 4559 655 100,0

Fonte: Comex 5tat - Elaboracdo propria
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Tabela 1.4: Pauta de importagdo e exportagao Brasileira - Principais produtos segundo a CUCIE- Jan/Jun de 2022

Importacio Exportagio
Produts - CUC Grupo valorFoB (Uss) | d";:::' de Produto - CUCI Grupo valor FoB (Usg) | d";‘i:'de
Indistria de Transformagao 114 098 588 200 87,9 Industria de Transformagdo 86 632 445 670 52,8
. L . Oleas combustiveis de petrolec ou ce minerais besuminases [exceto oleos
Adubos ou fertilizantes guimicos (exoeto fertilizantes brutos) 12 825037 420 59 brutos) 6309117963 38
Gleos combustiveis de petroles ou ce minersis betuminosos [exceto dleos brutos) 5749 500 123 7.5 Carne bowina fresca, refrigerada ou congelada 5624478241 34
Farelos de sojs € outros alimentos pars animais (excluidos ceresis ndo moidos),
Walvulas & tubos termidnics, de catodo frio ou foto-catodo, dicdos, transistores 5860351243 45 farinhzs de carnes & outros animais 5343506728 34
Compostos argano-inargsnicos, com| heterocichoos, acidos nuclsicos & seus sai
E:uI':\;|un=r|1i|:|:E:I = posies 4247528 437 34 Carnes de aves & sums miudezas comestiveis, frescas, refrigeracas ou congeladas 4301415638 5
hedicamentos & produtos farm sceUticos, exceto veterinarios 3 512 EOD 676 259 Calulose IBA3ITIZSTE 23
Partes & scessorios dos veiculos sutomotivos 377034944 25 Bglcares & melagos 3 7E1 457 490 23
Equipamentos de telecomunicagbes, incluindo pegss & acessorios 3 344 795 650 26 Aco 3 541 560 638 2.2
Motores & maguinas ndo el&tricos, & swas partes (exceto motores de pistio & 3738 074170 21 . o . . 3210348273 10
geradiones) Ferro-guss, spiegel, ferro-esponja, granulos e po de ferro ow ago & ferro-ligas '
Inseticidaz, 'fudmw“' Fungicidaz, herbicidas, reguiacores ce crescimento para 2 552 236 455 20 Ouro, n3o monetirio [escluinds minirios de our & seus conoentrados) 2 316 644 558 14
plantas, desinfetantes & semelhantes
Outros medicamentos, incluindo veteringrios 1997 0653 B67 15 Veiculos automoveis de passageiros 2 291 028 538 14
Indistria Extrativa 11 759793 475 91 Indukstria Extrativa 36 452 338 205 2232
Cileas brtos ce p-etr\ale-u ou de minerais betuminosos, crus 4026 212 AD6 31 Clleos brutos e p-etrﬁl:ﬂ ou de minerais betuminosos, crus 19301 259 4494 118
Gas matural, iquefeito ou nao 3 525 300 Bo:2 27 finario de farro & sews concentrados 15044 507 48 =%
Carvao, mesma em p-a. mas nao aglomeraco 3 400 527 252 2.6 finarios ce cobre & sews concentrados 1196592373 0,7
Outros minerios & concentrados dos metais cs base 370 221 237 03 Outros minersis em bruto 400 45 424 02
Dutros miinersis em bruto 138 946 635 (1 Miinerios de niquel & seus concentrados 167 756 518 01
Agropecudria 2 827 489 770 2,2 Agropecudria 40 324 995 074 24,6
Trigo e centeio, ndo moidos 1026 683 915 0.8 Soja 30496522 676 186
Pesczdo inteire vivo, morto ou refrigerado 384 971 7B4 03 Cafe nio torrado 4 208 E36 506 26
Frutas & nozes nZo olesginosas, frescas ou secas 271651 541 0.2 Nilhao ndo moido, exceto milho dooe 1 835 760 603 11
Latex, borracha natuwral, balsts, guta-percha, guaille, chicle e gomas naturais 235708 857 0.2 Plgodic em brut 1721952 478 10
Produtos horticolas, frescos ou refrigerados 197 728 502 0.2 Trigo & centeio. n3o moidos 766 670 630 05
Outros produtios 1131 69E 767 0,9 Dutros produtios 714 68O 710 o4
Munido 129 817 570 302 10,0 Munido 164 124 459 659 100,0

*Classificag 30 Uniforme para Comércio Internacional
Fonte: Comex Stat - Elaboracdo propria
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Grafico 2.2 - Saldo Crédito Pessoa Fisica (R$ Bilhdes)

Grafico 2.1 - Saldo Crédito Pessoa Juridica (R$ Bilhées)

Deflacionado IPCA (Base: Jan/2019) Fonte: Banco Central; Elaboragéo propria (2022)

Deflacionado IPCA (Base: Jan/2019). Fonte: Banco Central do Brasil. Elaboragao propria (2022)
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Grafico 2.4 - Saldo Crédito: PJ x PF (R$ Bilhées)

Deflacionado IPCA (Base: Jan/2019). Fonte: Banco Central do Brasil. Elaboragao propria (2022)

Gréfico 2.3 - Saldo Crédito Total (R$ Bilhées)

== Pessoa Juridica == Pessoa Fisica

Deflacionado IPCA (Base: Jan/2019) Fonte: Banco Central; Elaborag&o propria (2022)
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Grafico 2.7 - Saldo Crédito Pessoa Fisica - Recursos Livres

(R$ Bilhdes)

Gréfico 2.5 - Saldo Crédito Total - Recursos Livres (R$ Bilhdes)
Deflacionado IPCA (Base: Jan/2019) Fonte: Banco Central; Elaboragao prépria (2022)

Deflacionado IPCA (Base: Jan/2019) Fonte: Banco Central; Elaboragao propria (2022)
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Grafico 2.6 - Saldo Crédito Pessoa Juridica - Recursos Livres

(R$ Bilhdes)

Grafico 2.8 - Saldo Crédito PJ X PF - Recursos Livres (R$ Bilhdes)

Deflacionado IPCA (Base: Jan/2019). Fonte: Banco Central do Brasil. Elaboragao propria (2022)
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Deflacionado IPCA (Base: Jan/2019) Fonte: Banco Central; Elaboragao prépria (2022)
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Gréafico 2.9 - Saldo Crédito Total - Recursos Direcionados (R$

bilhdes)

Gréfico 2.11 - Saldo Crédito PF - Recursos Direcionados (R$

bilhdes)

Deflacionado IPCA (Base: Jan/2019) Fonte: Banco Central; Elaboragao prépria (2022)

Deflacionado IPCA (Base: Jan/2019). Fonte: Banco Central do Brasil. Elaboragao prépria (2022)

1.000,00

900,00

eojwyiebo ejeosy

eojuyiebo] ejeos3

zz/iqe
Zc/iew
228y
zzruel
12/'zep
Lz/'Aou
L2/ o
L2/1es
1z/obe
Le/inl
Lz/runl
Lg/1ew
Lz/1qe
Lg/rew
L2/N8}
Lz/ uel
0z/'zep
0¢/Aou
02/no
02/18s
0¢/0be
oz/nf
o/ unl
0z/1ew
0z/1qe
0z/1ew
0Z/18}
oz/ uel
6L/'Z9p
6L/A0U
6L/1n0
61/198
61/ 0be
6L/ 10
6L/ unl
61/ 1w
61/1qe
61/1ew
61/19)
61/ uel

zeriqe
22/ tew
zeIney

zzruel
12rzep
Lz/aou
1z/no
12r1es

12/ obe
rerint

gy unf
Lz/ew
Lzriqe
\2/iew
12/Ao)

L2/ uel
0z/zep
0z/Aou
0z/ino
0zr1es

0z obe
oz/inl

ozrunl
0z/1ew
0z/iqe
0Z/lew
0Z/'N8}

oz/ uel
61/zep
6L/A0U
6L/1n0
61198

61/ 0be
6L/l

6L/ unl
6L/ 1eW
61/1qe
61/1ew
61/79)

61/ uel

Grafico 2.10 - Saldo Crédito PJ - Recursos Direcionados (R$

bilhdes)

Gréfico 2.12 - Saldo Crédito: PJ x PF - Recursos Direcionados (R$ bilhdes)

Deflacionado IPCA (Base: Jan/2019). Fonte: Banco Central do Brasil. Elaboragao prépria (2022)

Deflacionado IPCA (Base: Jan/2019) Fonte: Banco Central; Elaboragao propria (2022)
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2.14 - Média da Taxa de Juros de Captacao (%a.a)

icacao (%a.a)

2.13 - Média da Taxa de Juros de Apl
Fonte: Banco Central; Elaboragao propria (2022)

Concessdes de Crédito. Fonte Banco Central Brasil. Elaboragao prépria (2022)
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2.16 - Média da Taxa de Juros de Aplicacdo - PJ (% a.a.)

Fonte: Banco Central; Elaboragao propria (2022)

2.15 - Spread Médio (p.p)
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Fonte: Banco Central; Elaboragéo propria (2022)
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2.18 - Spread Médio - PJ (p.p.)

2.17 - Média da Taxa de Juros de Captacéo - PJ (% a.a.)

Fonte: Banco Central; Elaborag&o propria (2022)

Fonte: Banco Central; Elaboragédo propria (2022)
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2.20 - Média da Taxa de Juros de Captacgéo - PF (% a.a.)

Fonte: Banco Central; Elaboragao propria (2022)

2.19 - Média da Taxa de Juros de Aplicagéo - PF (% a.a.)

Fonte: Banco Central; Elaboragao propria (2022)

9,0

80

eojwiebo] ejeosy

eojunebon] ejeasy

zzrqe
zz/tew
zzrne)
zzr el
L2/zap
Lz/nou

6L/h3)
61/ uel

ze/iqe
ceriew
zerne)

2z uel
Lz/zap
Lzrnou
Lz no
L2/es

Lz/obe
Lzrint

Lzrunf
Lerew
Lzriqe
LZ/1ew
LZiha)

Lz uel
02/ zap
g/ nou
0g/Ino
021188

o/ obe
ozrin

ozrunl
02/ 1ew
0z/ige
0z Jew
0z/ney

0Og/uel
617zop
6L7A0U
6L7IN0

6lrew
6lriqe
67 Iew
611A3)

28



Anexo Estatistico: Politica Monetaria e Inflagao

2.21 - Spread Médio - PF (p.p)

Fonte: Banco Central; Elaboragao propria (2022)

Escala Logaritmica

20,0

Grafico 2.25 - Evolugdo da meta para a Taxa Selic (% a.a.)
Fonte: Banco Central do Brasil. Elaborag&o prépria (2022)
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Grafico 2.26 - Taxa de Juros Implicita - DLSP (% a.a.)
Fonte: Banco Central do Brasil. Elaboracao propria (2022)
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Anexo Estatistico
Grafico 2.27 IPCA Mensal (%)
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Anexo Estatistico: Empregos & Salarios

Grafico 3.1: Populagdo na Forga de Trabalho e Fora da Forga de Trabalho Grafico 3.2: Popula¢do Ocupada e Desocupada (Brasil, em mil)
(Brasil, em mil)
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Fonte: PNADC/Elaboracdo propria. Fonte: PNADC/Elaboragao prépria.
Grafico 3.3: Taxa de desocupagdo (Brasil, em %) Grafico 3.4: Populag¢do Ocupada e Subocupagio (Brasil, em mil)
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Fonte: PNADC/Elaboracdo prépria.
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Grafico 3.5: Taxa de Subutilizagéo (Brasil, em %) Grafico 3.6: Taxa de Formalidade e Informalidade (Brasil, em %)
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Fonte: PNADC/Elaboragao prépria.

Gréfico 3.7: Rendimento Médio Real (Brasil, em RS)
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Tabela 3.1: INFORMAL - Variagao trimestral posicao na ocupacao desagregada (Brasil, em %)

Empregado no Trabalhador Empregado no
) L o o Trabalhador
. setor privado doméstico sem setor publico Conta-prépria N N Total Informal
Trimestres . . . familiar auxiliar
sem carteira carteira sem carteira
~192T2019-19T2022 6,54% 0,00% 8,89% 7,67% -8,90% 5,88%
~19T2020-12T2022 6,89% 0,24% 0,34% 5,91% 1,74% 5,14%
~192T2021-19T2022 19,25% 21,71% 22,45% 7,31% -0,51% 11,83%
~492T2019-49T2021 1,53% -3,40% -0,80% 6,61% -3,62% 3,41%
~49T72020-42T2021 18,26% 23,73% 8,79% 13,07% -2,69% 14,30%
~42T2019-19T2020 -6,74% -5,67% -6,58% -1,90% -4,47% -3,94%
~492T72020-19T2021 -2,64% -0,49% -16,05% 2,68% -1,37% -0,18%
~49T72021-12T2022 -1,82% -2,12% -5,51% -2,55% 0,83% -2,34%

Fonte: PNADC/Elaboracgdo prépria.
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Tabela 3.2: MICRODADOS - Cruzamento por sexo e ra¢a/cor para os indicadores gerais

1°Trimestre 2022

Taxa de desocupacdo

Taxa de subutilizacao

Taxa de informalidade
Rendimento médio

Fonte: PNADC/Elaboragdo prépria.

(Brasil, em % e RS)

Homens
Brancos Negros
7,4% 10,5%
14,1% 21,8%
47,9% 54,5%
3.562,00 2.101,00

Mulheres
Brancas Negras
10,7% 16,3%
21,1% 34,3%
44,5% 52,5%
2.678,00 1.664,00
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