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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 672 edicdo.
Seu formato segue a mesma estrutura da edigao anterior, com quatro se¢des, a primeira com
a anadlise do nivel de atividade, politica fiscal e setor externo, a segunda sobre a politica
monetaria e inflacdo e a terceira tratando do mercado de trabalho. Completa o texto, a
tradicional andlise do economista Fabricio Oliveira, fazendo um balango da politica econémica
no ano de 2022. Um anexo estatistico fecha o boletim.

Os textos que seguem interpretam os resultados referentes ao ano de 2022, ano que
vem sendo entendido como de recuperagdao econdmica, melhoria das contas publicas e
aquecimento do mercado de trabalho. Entretanto, essa interpretacao denota somente um
lado da questao, isto é, por baixo dessa fina camada de crescimento econémico, apresenta-
se uma economia com fraca capacidade de crescimento sustentavel ao longo do tempo,
permanéncia do processo inflaciondrio e intensificacdo da precariedade laboral.

Assim, sob o titulo Crescimento Insustentdvel, a andlise conjuntural aqui desenvolvida
guestiona essa interpretacao e levanta indicadores que mostram a fragilidade da dindmica de
crescimento que vem se apresentando, a resiliéncia do processo inflaciondrio, o crescimento
da informalidade e das ocupa¢des mal remuneradas. Tudo isso em um cenario internacional
desafiador, como bem contextualiza o texto do Professor Fabricio de Oliveira. Nesse sentido,
sua analise indica que o cendrio atual é extremamente complexo, seja pela necessidade de
criacdo de um novo arcabouco fiscal, seja pelos desafios impostos pelo cenario internacional
ou pela crise econ6mica nacional que se arrasta pela ultima década, o que desafia a
capacidade de atuacdo do novo governo.

Nés, 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
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A expressao “voo de galinha” é um jargdo comumente utilizado por diversos
economistas brasileiros para se referirem a um periodo econ6mico marcado por baixo
crescimento ou recessdo econOmica, indicando dificuldades para criar um crescimento
sustentdvel da economia em determinado pais ou regidao. Nesse contexto, tal expressdo pode ser
vinculada a contemporanea situacdo econdmica nacional, haja vista os resultados alcancados pela
principal varidvel macroecon6mica do Brasil, o Produto Interno Bruto (PIB), nos ultimos anos.

De acordo com os dados divulgados pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica
(IBGE) em dezembro de 2022, o PIB brasileiro, em valores correntes, totalizou RS 7,3 trilhdes no
acumulado até o terceiro trimestre de 2022, o que representa uma varia¢do positiva de 3,2% na
comparagdo com o mesmo periodo do ano anterior (Grafico 1.1). Tal resultado esta atrelado ao
setor Servicos, responsavel por mais de 60% da composicdo do PIB e que cresceu 4,4% ao longo
dos trés trimestres de 2022, quando comparado ao mesmo periodo de 2021 (grafico 1.2).
Transporte, armazenagem e correio e Informagdo e comunicacdo apresentaram as maiores
variacdes positivas de 9,5% e 5,6%, respectivamente. J& o Comércio, sentindo os efeitos do
processo inflaciondrio ao longo do ano, da alta da taxa Selic (a taxa basica de juros da economia
brasileira) e do elevado grau de endividamento das familias brasileiras que, conjuntamente,
resultaram em corrosdo do poder de compra das familias, cresceu apenas 0,3% na mesma base
de comparacao.

Ainda pela ética do produto, a Industria apresentou crescimento da ordem de 1,3% no
acumulado do ano até o terceiro trimestre de 2022, na comparag¢ao com o mesmo periodo do ano
anterior, puxado pela Construcdo Civil e pela Eletricidade e gds, dgua, esgoto e atividades de
gestdo de residuos, com variagdes positivas de 8,2% e 9,9% na mesma base de comparagao. Em
contrapartida, vale destacar que o subcomponente de Industria extrativista e IndUstria de
transformacdo apresentou variagGes negativas de 2,8% e 0,8% (grafico 1.3). Tais resultados
corroboram o dificil cendrio da industria nacional, dado que a Industria de transformacdo é a
responsdvel pela producdao de bens de consumo e de capital, compondo a chamada industria
pesada. Além disso, como forma de evidenciar as dificuldades de crescimento da industria
brasileira, de acordo a Pesquisa Mensal da Industria (PIM-PF), realizada pelo IBGE, no acumulado
até o més de outubro, na comparacdo com igual periodo do ano anterior, a Industria geral, a
Industria de transformacdo e a IndUstria extrativista apresentaram, respectivamente, variacdes
negativas de 0,8%, 0,5% e 3,2%.

Por sua vez, o valor agregado da Agropecuaria, no acumulado até o terceiro trimestre de
2022, obteve uma oscilacdo negativa de 1,5% na comparacdo com o mesmo periodo 2021. A
principal responsavel por essa queda foi a soja. O vegetal, que corresponde a nossa principal
lavoura, sofreu com o clima na regido Centro-Sul no ano de 2021, comprometendo o resultado do
setor em 2022. Segundo o Levantamento Sistematico da Producdo Agricola (LSPA/IBGE), o
esperado é que a producdo de soja apresente uma oscilacdo negativa de 11,5% no ano de 2022
em relacdo a 2021. No geral, a estimativa para a safra nacional de cereais, leguminosas e
oleaginosas para 2022 é positiva, pois espera-se um total de 262,8 milhGes de toneladas, 3,8%
maior que a de 2021, resultado impulsionado pelo crescimento da safra de milho (25,7%), a
segunda maior lavoura, mas insuficiente para reverter a queda estipulada em termos de valor
agregado da producdo agropecudria no ano de 2022 (-1,0%), segundo estimativa do Instituto de
Pesquisa Econdmica Aplicada (Ipea).

Na andlise do PIB pela ¢ética da demanda, o componente Consumo das familias foi o
principal impulsionador do nosso agregado macroecondémico. Responsavel por mais de 60% da
composicao do PIB no pais, o indicador obteve uma taxa de crescimento de 4,3% quando
comparado o acumulado dos trés primeiros trimestres de 2022 com o de 2021 (Gréfico 1.4). O
Consumo do Governo também apresentou crescimento, porém da ordem de 1,9% na mesma base
de comparacdo (gréfico 1.4). No entanto, é importante ponderar que tais indicadores de



&

Nivel de Atividade, Politica Fiscal & Setor Externo

crescimento dos componentes do PIB devem ser analisados levando-se em conta o fato de que
a base de comparacgdo se refere ao exercicio de 2021, periodo ainda sob forte influéncia dos
efeitos da disseminacdo da Covid-19 em todo territério nacional, no qual a campanha de vacina¢ao
ainda encontrava dificuldades para atingir a chamada imunidade de rebanho, o que, aquele
momento, significou um crescimento bastante aquém do esperado.

Ademais, a Formacdo Bruta de Capital Fixo (FBCF) registrou uma variacdo de 0% no
acumulado de janeiro a setembro de 2022, quando comparado com o igual periodo de 2021
(Gréfico 1.4), o que reflete estagnacdo na aquisi¢cao de nova capacidade produtiva do pais, isto &,
o nivel do investimento produtivo, tdo necessario para compor e repor o estoque de capital da
economia, e, portanto, varidvel essencial nas analises relativas ao crescimento econémico. Em
valores correntes, a FBCF totalizou RS 1,4 trilhdes, o que representa 18,8% do PIB no acumulado
até o terceiro trimestre de 2022.

No cenario fiscal brasileiro, apesar da disciplina imposta pela rigidez da regra fiscal do Teto
de gastos, isso ndo impediu gastos acima do previsto pelo teto durante o governo de Jair Bolsonaro
(PL) da ordem de RS 287 bilhdes, para os anos de 2019, 2021 e 2022*. Igualmente n3o impediu a
elevacdo de gastos voltados explicitamente para influenciar os resultados das elei¢des, feitas por
meio de expedientes juridicos de decretar arbitrariamente estado de calamidade publica. Com
isso, o novo governo eleito segue refém dessas regras fiscais e precisou costurar junto ao
congresso (ainda em fins de 2022) uma Proposta de Emenda Constitucional que permitisse gastos
extra teto para financiar as despesas com gastos sociais — como os programas Bolsa Familia
(Auxilio Brasil) e Farmacia Popular — que ficaram fora da Proposta Orcamentaria para 2023.

Neste boletim, para a andlise da Politica Fiscal, as comparacdes serdo feitas com os anos
de 2021 e 2019, sendo este ultimo tomado como o pré-pandemia e desconsiderando 2020, um
ano atipico. No acumulado de janeiro a outubro de 2022, o Resultado Primario do Governo Central
— que ndo computa o pagamento de juros da divida — apresentou superavit de RS 64,4 bilhdes.
Esse resultado foi influenciado principalmente pelo superavit do Tesouro Nacional de RS 313,4
bilhdes, compensado, em parte, pelo déficit de RS 248,7 bilhdes da Previdéncia Social (INSS) e
déficit de RS 341,9 milhdes no Banco Central. Em compara¢do com o mesmo periodo de 2021,
reverteu o déficit de RS 53,1 bilhdes e mesmo o déficit de RS 63,8 bilhdes de 2019 (grafico 1.5),
gracas especialmente a forte expansao das receitas.

As Receitas Totais, no acumulado de janeiro a outubro de 2022, expandiram 24% com
relacao a 2021 e 51,2% frente a 2019. Dois movimentos explicam esse desempenho favordvel da
receita. O primeiro, de maior peso, reflete o retorno da atividade econdmica, com queda no
desemprego e permanéncia da inflacdo em patamar elevado durante a maior parte do ano, que
tem impacto positivo temporario sobre a arrecadacdo do governo via consumo das familias. Esse
primeiro movimento se manifestou especialmente no crescimento da arrecadacao de IR, 30% e
68%, na mesma base de compara¢ao, bem como da CSLL, com eleva¢des de 40% e 89%, para as
respectivas bases de comparacdo. O segundo movimento reflete o uso excessivo e permissivo de
privatizagcdes na forma de concessdes, bem como da politica de distribuicdo de dividendos da
Petrobras ditada pelo préprio governo, fatores que contribuiram para um crescimento expressivo
desses recursos em 2022, tanto frente a 2021 quanto a 2019. Os dois movimentos, e em particular
o segundo, por se tratar de movimento ativo, mostram como o governo federal amealhou
recursos extraordindrios para sustentar seus gastos no ano eleitoral e ainda assim alcangar o
superavit primario.

1Segundo levantamento do economista Braulio Borges, pesquisador do Instituto Brasileiro de Economia da
Fundagio Getulio Vargas (Ibre-FGV), feito a pedido da BBC News Brasil. Além desse montante ele destaca os RS
507,9 bilh&es gastos com a pandemia. Disponivel em: <https://www.bbc.com/portuguese/brasil-63653642>.
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Pelo lado das Despesas, no acumulado de janeiro a outubro de 2022 comparado com o
mesmo periodo de 2021, houve crescimento de 13% na despesa total, influenciada sobretudo pelo
crescimento de 54% das Despesas Sujeitas a Programacdo Financeira (tabela 1.2). O principal
componente que contribuiu para esse crescimento foi a ampliacdo de maneira significativa dos
pagamentos do Auxilio Brasil, cerca de RS 56 bilhdes a mais do que na comparagdo com o mesmo
periodo de 2021 (expansdao de 340%). Apesar desse crescimento, destaca-se também a queda
expressiva de 68% nas despesas com créditos extraordindrios em relacao a 2021, na mesma base
de comparacdo, equivalente a RS 79,7 bilhdes, em virtude da redu¢do nos gastos relativos ao
combate a pandemia, sendo alocados majoritariamente na aquisicdo de vacinas.

Para a andlise do resultado primdario do Setor Publico Consolidado (SPC), que considera a
evolucdo das contas publicas pela 6tica do financiamento, foi utilizada a metodologia “abaixo da
linha”, a partir do conceito de Necessidade de Financiamento do Setor Publico (NFSP), isto €, a
variacdo do saldo da divida publica. Nesse sentido, variagdes com sinal positivo (+) sdo
denominados déficits, enquanto variagées com sinal negativo (-) sdo superavits.

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 trajetéria de crescimento da relagdo Divida/PIB seguiu desacelerando. No
acumulado de janeiro a outubro de 2022, a NFSP apresentou um superavit primario de RS 157,9
bilhdes, que corresponde a 2% do PIB, quase trés vezes maior do que o superavit de RS 49,6
bilhdes (0,7% do PIB) no mesmo periodo de 2021, conforme o grafico 1.6. Ndo obstante, o
pagamento de juros nominais (grafico 1.8) tem apresentado trajetdria de crescimento. No periodo
de janeiro a outubro de 2022, o montante foi da ordem de RS 477,1 bilhdes (6% do PIB) — no
acumulado em 12 meses ja ultrapassou RS 573 bilhdes, sendo que em setembro atingiu RS 592
bilhdes, maior valor da série histdrica —, portanto, um expressivo aumento de 56,7% em relacao
a 2021 (RS 352,4 bilhdes).

Esse crescimento da apropriacdo de juros nominais coincide com o ciclo de alta da taxa de
juros nominal pelo Banco Central, que encerrou 2022 em 13,75% (secdo 2 deste boletim), além da
inflacdo elevada durante a maior parte do ano (que também pressionou a taxa de juros),
impactando fortemente a divida publica®. Apesar disso, o déficit nominal de RS 319,2 bilhdes do
SPC, comparado ao mesmo periodo de 2021, apresentou estabilidade ao nivel de 4% do PIB (tabela
1.3), em decorréncia da melhora no resultado do superavit primario e do crescimento do PIB
nominal.

O impacto do crescimento dos juros nominais também pode ser observado na Divida
Liquida do Setor Publico (DLSP). Em outubro de 2022, a DLSP atingiu 57% do PIB (RS 5,5 trilhdes),
0 que representa uma elevagao de 1,2 p.p. em comparagao a outubro de 2021 e de 2,9 p.p. em
relacdo a outubro de 2019. A Divida Bruta do Governo Geral (DBGG), por sua vez, apresentou
queda na relacdo Divida/PIB, saindo de 80,4% em outubro de 2021 para 75,1% em outubro de
2022, portanto, abaixo do nivel de outubro de 2019 (75,8%) (grafico 1.9). Essa queda pode ser
atribuida, em parte, ao volume de resgates liquidos da divida, que somaram RS 239 bilhdes no
acumulado do ano, aumento expressivo em relacdo ao mesmo periodo de 2021 (RS 34,4 bilhdes)
e reduziram o montante da divida em 2,5 p.p. Além disso, o efeito do crescimento do PIB nominal
contribuiu para a queda em 6,6 p.p. Esses efeitos positivos foram parcialmente compensados pelo
impacto da apropriacao de juros equivalente a 6,2 p.p.

Do ponto de vista do perfil da divida, ha pouca alteracao com relagdo a outubro de 2021 e
se aproxima da estrutura de vencimento de 2019 (tabela 1.3), em que a maior parte da divida
possui vencimento em 12 meses e entre e 1 e 3 anos, tanto para a DLSP como para a DBGG. Em

2De acordo com o Relatério de Estatisticas Fiscais do Banco Central, aumento de 1 p.p. na taxa Selic tem impacto
de 0,38 p.p. PIB na DBGG e de 0,4 p.p. PIB na DLSP. Aumento de 1 p.p. nos indices de precos impactam a DBGG
e DLSP em 0,17 p.p. PIB.
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relacdo a indexacdo da DBGG (grafico 1.11), em outubro de 2022 comparado ao mesmo més de
2021, os titulos indexados a SELIC (47%), bem como do IPCA (22,9%), apresentaram leve aumento
e também se aproximam do perfil de 2019. Sendo assim, no movimento geral, a divida permanece
na tendéncia de vencimento no curto e médio prazo, com a indexacdo em grande medida atrelada
as principais varidveis macroecondémicas.

Em relacdo ao Setor Externo, os dados do Balanco de Pagamentos (BP), apds revisdo dos
resultados relativos a 2020 e 2021 por parte do BACEN, apontam para um déficit de USS 44,62
bilhGes nas Transacdes Correntes no acumulado de janeiro a novembro de 2022 (tabela 1.3). O
resultado significou um déficit 15,5% maior do que o observado em igual periodo de 2021, ou seja,
USS 38,62 bilhdes, e que pode ser explicado principalmente pela Balanca de renda primaria e pela
Balanca de servicos, que foram deficitarias em USS 54,62 e USS 35,35 bilhdes, respectivamente
(tabela 1.3). Isso significa que a economia brasileira enviou mais renda e pagou mais servigos do
gue os recebidos do exterior. Jd as subcontas das Transa¢des Correntes que fizeram frente ao
déficit foram a Balanca comercial (que registra exporta¢des e importacdes de bens tangiveis),
superavitaria em USS 41,78 bilhdes, e a balanca de renda secundaria, que teve resultado positivo
de apenas USS 3,57 bilhdes (tabela 1.3). Na comparac¢do com o igual periodo de 2021, vale frisar
que tanto as exportagdes quanto as importagdes apresentaram indices positivos de 19,1% e
24,3%, respectivamente (tabela 1.3). O aumento do consumo global apds a pior fase da pandemia
de Covid-19 impactou diretamente nossa balanca comercial, principalmente no que tange a
valorizagao das commodities, uma vez que o aumento dos pregos internacionais para tais produtos
ajudou a elevar o superavit dessa conta do BP em relagdo a 2021.

No Brasil, historicamente, a conta de Transacdes Correntes é deficitaria, porém esse déficit
diminuiu no ano de 2020 e 2021 com os efeitos da pandemia. Nesses dois anos houve a diminuicado
da demanda por servicos e o aumento na demanda por bens tangiveis, principalmente os bens
intermedidarios. Além desses dois fatores, pode-se acrescentar ainda o aumento do prec¢o das
commodities e a desvalorizacdo cambial, uma vez que ambos favoreceram as exportacdes
brasileiras e contribuiram para diminuir o déficit em Transac¢Ges Correntes em relacdo ao PIB.
Porém, em 2022, com a gradual reversdo do quadro pandémico, a demanda voltou a crescer para
o setor de servicos e as commodities cairam de preco, principalmente no segundo semestre,
embora ainda estejam acima do nivel de precos pré-pandemia.

Ainda acerca da Balanca Comercial, vale destacar que, segundo os dados ja
disponibilizados de janeiro a dezembro de 2022, enquanto as exportacdes de conteldo agricola
apresentaram crescimentos da ordem de 194,1%, 46,7% e 20,8%, como foram os casos do milho,
café n3o torrado e soja, e as exportacdes oriundas da Industria Extrativa apresentaram
crescimento de 65,01%, ambos em relacdo a 2021, as exportacdes de bens oriundos da Industria
de Transformacgdo cresceram apenas 4,6%, o que explicita a perda de competitividade
internacional da industria brasileira em razdo de entraves na estrutura produtiva nacional,
encarecimento dos insumos produtivos e de uma diminuicdo da demanda doméstica, dado uma
elevada inflagdo concomitante a uma elevada taxa de juros. Porém, em valores absolutos, a
Industria de Transformagdo se mantém como a principal fonte de exporta¢do e importacdo do
pais, sendo que de janeiro a dezembro de 2022, a exportacdo representou um valor de USS 181,4
bilhdes, cerca de 54% de toda a exportacdo brasileira (tabela 1.5).

Os principais parceiros comerciais da economia brasileira continuam sendo China, Estados
Unidos e Argentina (tabela 1.4), nessa ordem, tanto nas exportacdes como nas importagcdes. A
China representa 27% das exportagdes, enquanto os EUA estdo logo atrds com 11% e a Argentina
com 4,6%. Nas importagles, segue-se a mesma ordem, com a China participando de 22,3% das
importacoes, EUA com 18,8% e Argentina com 4,8%. Essa dominancia americana e chinesa reflete
o cenario internacional no Brasil, sendo estes os maiores exportadores e importadores de todo o
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globo. A Argentina, no caso, é nosso principal parceiro do Mercosul, sendo o Uunico
representante entre os 10 principais exportadores e importadores de produtos brasileiros.

A conta Capital, do Balanco de Pagamentos, apresentou resultado positivo de USS 233
milhées no acumulado até novembro de 2022, enquanto o resultado obtido no mesmo periodo
em 2021 foi de USS 209 milhdes (tabela 1.3). A Conta Financeira teve resultado negativo de USS$
47,96 bilhGes, o que representa maior entrada do que saida de délares para esse grupo de contas,
visto que o resultado negativo na conta financeira significa captacao liquida de ddlares.
Comparado ao mesmo periodo de 2021, o resultado aponta crescimento de 8,9% na captacdo
liquida. Em 2022, o Investimento Direto foi a subconta que mais contribuiu para o resultado da
Conta Financeira. O Investimento Direto no Pais (IDP) foi de USS 82,2 bilhdes, enquanto que o
Investimento Direto no Exterior (IDE), que é uma saida de ddlares, foi de USS 23,9 bilhdes (tabela
1.3). Em compara¢do com o mesmo periodo de 2021 houve um aumento nas duas subcontas,
sendo o crescimento mais expressivo o do IDP, ou seja, de 59,4%. Esses resultados nas contas
Financeira e Capital, principalmente os observados na subconta de IDP, apontam para uma
retomada do investimento no pais em direcdo ao nivel pré-pandemia.



Politica Monetaria & Inflacao

O ano de 2022 se encerra com poucas mudancas no cenario internacional. A pandemia
de Covid-19 segue desestabilizando as cadeias globais, especialmente com o grande registro de
casos na China, que conduz uma politica de combate rigorosa. Ademais, a guerra russo-ucraniana,
que tem causado uma série de consequéncias socioecondmicas, parece nao ter previsdo de fim.
No Brasil, esse panorama de incerteza foi ainda mais aprofundado com as elei¢des realizadas no
més de outubro. A inflacdo teve notdveis oscilagdes e foi foco de grande preocupacdo do Banco
Central do Brasil (BC) que desde abril anunciou, pelo segundo ano consecutivo, que a meta
definida para o ano pelo Conselho Monetério Nacional (CMN) n3o seria cumprida. O indice
Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA), medido pelo IBGE e base da politica monetaria,
registrou dois recordes opostos: no més de margo tivemos o maior aumento desde a estabilizacao
do Real, de 1,62 p.p. e, em julho, a maior queda, de 0,62 p.p., o que nao foi suficiente para repor
o aumento anterior, dado que reflete a conjuntura de grande desestabilizacdo.

De julho a outubro o Pais observou forte deflagdo, acumulando uma queda de 1,33 p.p.
no periodo. Isso se deve principalmente pela desoneragdo de impostos sobre os combustiveis, que
compdem o grupo de maior peso no cdlculo do IPCA, além da energia elétrica. Os precos dos
alimentos e bebidas, grupo de maior peso no indice Nacional de Pregos ao Consumidor (INPC),
também entraram em queda, depois da alta com a guerra russo-ucraniana, que causou uma
elevacdo no preco dos insumos agricolas. Esta baixa se deve ao aumento da oferta destes produtos
no periodo.

Mesmo com o grande contraste nas variagOes de precos, a taxa basica de juros (taxa Selic)
definida pelo Comité de Politica Monetaria (COPOM) acomodou-se desde agosto na meta de
13,75% a.a, o maior patamar desde o inicio da pandemia. A acomodacdo da taxa, que, em tese,
influencia as demais taxas de juros praticadas pelas instituicGes financeiras no Brasil, ndo indica,
contudo, uma estabilizacdo no nivel de precos. Essa politica de controle da inflagdo por meio da
manipulacdo da taxa de juros na economia é eficiente, teoricamente, em casos de inflagdo de
demanda, o que ndo ocorre na conjuntura de baixo crescimento do Brasil atualmente, sendo a
inflagdo de custo a predominante.

Feito o panorama do comportamento inflaciondrio do pais em 2022, um outro angulo de
andlise do comportamento da politica monetaria de uma economia é o mercado de crédito.
Analisando o periodo de outubro de 2021 a outubro de 2022, o crédito total cresceu 15,78%,
enquanto que de outubro de 2020 a outubro de 2021 houve variagao positiva de 16,18%. O saldo
total de crédito para pessoa fisica (PF) ampliou 19,72% em 2022. No entanto, isso representa uma
contracdo de 0,8% em relagdo ao mesmo periodo em 2021. Ao analisar o saldo total de crédito
para pessoa juridica (PJ) percebe-se que houve um recuo de 0,34% em 2022. Acerca do saldo total
do crédito com recursos livres, para Pessoas Juridicas (PJ), foi observado uma contracdo de 1,76%
em comparacdo ao periodo abordado em 2021. Enquanto para a PF, o saldo de crédito com
recursos livres apresentou um recuo de 1,73%. E importante ressaltar que na modalidade de
recursos direcionados, o saldo total de crédito para PF presenciou um aumento entre outubro de
2021 e outubro de 2022, com uma variagao de 18,21%, superior aos 17,96% registrados entre
outubro de 2020 e outubro de 2021. Destaca-se o total do crédito rural para PF, com uma varia¢do
de 31,7% no periodo analisado em 2022, isso representa um aumento de 0,5%. Ja o saldo total
com recursos direcionados, para PJ, houve uma elevagao de 0,7% no mesmo periodo de 2022, em
funcdo da retomada do crédito para financiamento imobiliario (26,4%) e o concedido pelo BNDES
(1,8%).

Outra varidvel importante na andlise da politica monetaria é o comportamento da taxa
média de juros das contratagdes de crédito, que apresentou trajetéria crescente entre outubro de
2021 e outubro de 2022 em 30%. Em relagdo a taxa de captacdo, percebe-se uma variacao de
24,05% no mesmo periodo. Ja o spread bancdrio oscilou durante o periodo de outubro de 2021 a
outubro de 2022 em um intervalo de 33,11 pontos percentuais.



Politica Monetaria & Inflacao

Diante do cenario de elevacdo da inflacdo, a busca do crédito para manutenc¢do dos
negdcios, expansao do gasto publico por meio do endividamento, bem como os refinanciamentos
nas operacoes de tomada de crédito, nota-se uma conjuntura de retracdao econdémica, com poucos
indicios de recuperacdo no horizonte.
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O mercado de trabalho brasileiro tem apresentado queda do desemprego e recuperagao
das ocupacgoes, porém, essa melhora estd associada ao avanco da informalidade e de baixos
saldrios, dando continuidade a um estado de fragilizacdo das ocupac¢des que antecede a
pandemia.

Apds uma forte reducdo em virtude da pandemia da Covid-19, com base na PNAD
Continua3, a populacdo na Forca de Trabalho (FT) vem apresentando tendéncia de elevacdo desde
o 32 trimestre de 2020 (grafico 3.1). No 32 trimestre deste ano a FT alcangou mais de 108,7 milhGes
de pessoas, quantitativo superior ao mesmo trimestre de 2019* Em relac¢do a popula¢io Fora da
Forca de Trabalho (FFT), a tendéncia para o mesmo periodo é de queda, chegando ao 32 trimestre
de 2022 em aproximadamente 64,7 milhdes de pessoas. Contudo, este patamar se mantém
superior ao mesmo periodo de 2019.

A populacdo ocupada alcancou 99,2 milhdes de trabalhadores no 32 trimestre de 2022,
reforcando a trajetéria de crescimento desde o 2° trimestre de 2021. Da mesma forma, o
contingente de desocupados permanece em queda, apesar de estar em patamar elevado, cerca
de 9,4 milhGes de pessoas. Esses fatos estdo se refletindo na taxa de desocupacdo, que se mantém
em tendéncia de queda, alcancando 8,7% no 32 trimestre de 2022 (grafico 3.3), o menor patamar
desde o mesmo periodo de 2015. Vale destacar que, em relacdo ao tempo na desocupacao
(gréfico 3.4), a maior parcela de trabalhadores (44,5%, no 32 trimestre de 2022) estd a mais de 1
més e menos de 1 ano procurando uma ocupacao. Entretanto, 27,2% dos desocupados, no mesmo
trimestre, estdo ha 2 anos ou mais nessa situacao.

Contudo, apesar da melhora no mercado de trabalho, a taxa de informalidade ampla®
(gréfico 3.6), que mesmo antes da pandemia ja estava em trajetdria de crescimento, indica que a
informalidade continua sendo uma alternativa ao desemprego, tendo em vista que as ocupacdes
formais crescem menos. Em relacdo ao 3° trimestre de 2019, o nimero de trabalhadores na
informalidade aumentou 5,6%, ao passo que o aumento entre os formais foi de 4,3%. No 3°
trimestre de 2022, a taxa de informalidade foi de 50,6%. Apesar da relativa estabilidade em
relagdo ao trimestre anterior, em termos absolutos, houve aumento de 412 mil pessoas.

Esse resultado foi influenciado pelo aumento no quantitativo de empregados do setor
publico sem carteira, empregados do setor privado sem carteira e, principalmente, trabalhadores
por conta-prépria que, desde o 292 tri de 2021, tém se mantido acima de 25 milhdes de pessoas,
superior ao patamar pré-pandemia. Um dos fatores que contribui para explicar esse elevado
contingente de trabalhadores por conta-prépria é o crescimento continuo da categoria de
Microempreendedor Individual (MEI)®, que em outubro de 2022 acumulou 14,6 milhdes de
pessoas (grafico 3.16), crescimento de 33% em relagdo ao mesmo periodo de 2019. Além disso,
essa foi uma categoria que, mesmo durante a pandemia, permaneceu crescendo, com a criagao
de mais de 1,71 milhdo de MEI’s entre janeiro e dezembro de 2020. Apesar desse crescimento
continuo e em patamar elevado, os dados de janeiro a outubro de 2022 apontam para uma
tendéncia de desaceleracao.

Em relagdo aos postos de trabalho formais, as ocupagGes que mais contribuiram para seu
aumento foram os empregados do setor publico e do setor privado com carteira. Porém, deve-se
mencionar a reducao de 12,4% no quantitativo de trabalhadores domésticos com carteira. Ou

3pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios Continua (PNAD Continua), realizada pelo Instituto Brasileiro de
Geografia e Estatistica (IBGE).

“Nesse boletim, o ano de 2019 sera considerado como o periodo pré-pandemia.

A informalidade ampla engloba trabalhadores sem carteira de trabalho assinada, trabalhadores familiares
auxiliares e conta-prépria, com e sem CNPJ.

5Dados obtidos a partir do Portal do Empreendedor.
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seja, apesar das ocupacgdes formais estarem crescendo e em um nivel acima do pré-pandemia,
é insuficiente para conter o avanco da informalidade.

A taxa de subutilizacdo também tem apresentado tendéncia de queda desde o 22 trimestre
de 2021, chegando ao 32 trimestre de 2022 em 20,1% (grafico 3.5), inferior ao mesmo periodo de
2019. Essa reducdo é marcada, principalmente, pela queda na taxa de desocupacdo, pois a
subocupacdo e a Forca de Trabalho Potencial (FTP) oscilaram pouco no periodo.

Depois de apresentar queda ao longo do ano de 2021, o rendimento médio real tem
apresentado timida tendéncia de elevacdo em 2022, alcancando RS 2.737 no 32 trimestre deste
ano (grafico 3.7). No entanto, para o mesmo periodo de 2019, esse valor era de RS 2.790, o que
demonstra que, apesar da relativa melhora, ha dificuldade na sua recomposicdo. Para ter uma
melhor dimensdao do que estd ocorrendo com os rendimentos, cabe comparar a situacao dos
formais e dos informais. Os dados da PNADC mostram que os formais possuem rendimento médio
real superior ao dos informais (graficos 3.8 e 3.9), sendo que ambos registraram crescimento em
relacdo ao trimestre anterior. No entanto, no 3° trimestre de 2022, enquanto o rendimento dos
trabalhadores na informalidade cresceu 1,5% em relagdo ao mesmo periodo de 2019, o
rendimento dos trabalhadores formais caiu 6,5%.

Ao analisar os dados da Relacdo Anual de Informacdes Sociais (RAIS), pesquisa mais
indicada para averiguar a situacdo dos trabalhadores formais, é possivel perceber que as
ocupacdes formais vém sendo criadas, sobretudo, nas menores faixas de remuneracgdo (grafico
3.15). Vale ressaltar que mais de 50% dos trabalhadores formais ganham até 2 saldrios minimos
(SM). O contingente de trabalhadores nessa situacdo continuou crescendo entre 2019 e 2021,
puxado, principalmente, pelas pessoas que recebem entre % e 1 SM, cujo aumento, no periodo,
foi de 68%. Dessa forma, os postos de trabalho formal que vém sendo gerados se concentram nas
menores faixas de remuneracdo, o que contribui para a permanéncia do rendimento médio real
abaixo do nivel pré-pandemia.

Portanto, é possivel concluir que estd em curso uma retomada no mercado de trabalho
brasileiro, com crescimento das ocupac¢bes formais e informais. Contudo, a informalidade e os
baixos saldrios, mesmo no setor formal, é que puxam esse movimento. Além disso, a remuneracao
de todas as ocupacdes esta abaixo do patamar pré-pandemia e os postos de trabalho formais
concentram-se nos estratos de renda inferior. Logo, a retomada do mercado de trabalho brasileiro
é marcada pela fragilidade das ocupacGes.

BOX 3.2 - MERCADO DE TRABALHO:
ANALISE POR RACA/COR

BOX 3.1 - MERCADO DE TRABALHO:
ANALISE POR SEXO

Tanto para negros quanto para brancos a taxa de
participacao na FT (grafico 3.13) nao retornou ao
patamar pré-pandemia. Em relacao aos brancos, no
3° tri de 2022, a taxa foi de 63,1%, sendo 1,4 p.p.
abaixo do patamar referente ao mesmo trimestre
de 2019. Para negros, a taxa foi de 62,3% no 3°

A taxa de participacao (grafico 3.10) da forca de
trabalho dos homens, no 3° trimestre de 2022, foi de
72,6%. Esse patamar ainda & insuficiente para alcancar
o pré-pandemia, sendo 1,1 p.p. inferior ao mesmo
periodo de 2019. A taxa de participacao feminina, no
3° trimestre de 2022, alcancou 53,4%, 1,2 p.p. abaixo

do mesmo periodo de 2019. Além disso, a disparidade
historica entre homens e mulheres se mantém, pois
eles tém as maiores taxas de participacao na FT. A taxa
de desocupacao para homens e mulheres (grafico 3.11)
tem apresentado tendéncia de queda desde o 2°
trimestre de 2021, sendo de 6,9% para homens e 11%
para mulheres, no 3° trimestre de 2022.

trimestre de 2022, representando uma queda
de 0.9 p.p. em relacao ao mesmo periodo de 2019.
A taxa de desocupacdo (grafico 3.14) tem
apresentado tendéncia de queda tanto para negros
quanto para brancos desde o 2° trimestre de 2021.
No 3° trimestre de 2022, a taxa foi de 10,2% para
negros e 6,8% para brancos, mantendo a
disparidade historica entre estes grupamentos.
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A ardua recuperacao do pais

Fabricio Augusto de Oliveira

Na despedida do ano de 2022 predominava um otimismo, mesmo contido, fora das hostes
bolsonaristas, de que o Brasil poderia comecar a se reerguer com a mudanca de governo, apds o
descalabro da gestdo Bolsonaro e de suas insistentes ameacas de ruptura da ordem democratica.
O otimismo podia ser explicado pelo fato de que o pais seria reintroduzido no cenario
internacional, depois de se ter tornado um pdria ao longo de sua gestdo, e de que poderia se
reconciliar com valores caros a democracia seguidamente desrespeitados pelo mesmo,
candidatando-se, também a resgatar o compromisso com a preservacdo do meio ambiente,
punindo os crimes contra ele cometidos. Para um pais que passou quatro longos anos sob o
comando de um presidente que ndo economizou esforcos para sua destruicdo, esse maior
otimismo era, assim, mais do que justificado.

Apesar desses sinais mais positivos, as dificuldades que o novo governo teria — e terd — de
enfrentar no campo econémico ndo sdo, no entanto, pequenas para as promessas que foram
feitas durante a campanha eleitoral. Isso porque, mesmo tendo conhecido um crescimento
econdmico de 5% em 2021 e de 3% em 2022, a média anual de expansao do PIB nos ultimos quatro
anos ndo deve ir além de pouco mais de 1%, um nivel extremamente baixo, dando continuidade
a ja longa estagnacdo em que a economia mergulhou a partir de 2015. De acordo com o Boletim
Focus do Banco Central, de 09 de janeiro deste ano, a previsdo de crescimento em 2023 deve ficar
em torno de 0,78%, um nivel que pouco deve contribuir para o pais ter condi¢cdes de dar inicio a
solucdo de seus problemas agravados neste periodo, como os que dizem respeito ao aumento das
desigualdades e da pobreza e ao ainda elevado nivel de desemprego.

O ex-ministro da Economia de Bolsonaro, Paulo Guedes, acredita, no entanto, que
entregou para o atual governo uma economia em condi¢ées bem melhores do que a que recebeu
em 2018. Como bom neoliberal da Escola de Chicago, seu principal argumento é o de que as contas
publicas se apresentam bem melhores do que naquele ano. De acordo com os dados em que se
apoia, o setor publico deve registrar um superavit primario superior a RS 20 bilhdes, o que ndo
ocorria desde 2013, enquanto a relacdo divida bruta/PIB ficara contida em torno de 75%, o que
representaria uma grande vitdria, considerando os efeitos negativos provocados pela pandemia
sobre a atividade econ6mica e os gastos publicos. Para ele, esses resultados devem ser creditados,
sem falsa modéstia, a competente politica por ele implementada.

O que o ministro ndo revela em seus autoelogios é a forma como esses resultados foram
obtidos e nem a heranca deixada por sua politica para o novo governo que assumiu em 2023. O
sucateamento das areas da educacdo, saude, saneamento, habitacdo, meio ambiente, cultura,
entre outras, por absoluta falta de recursos para elas destinados, visando compensar os gastos
que foram necessarios realizar para enfrentar os prejuizos causados pela pandemia devido a
paralisacdo da economia e a reclusdo da populacdo para evitar o contagio da Covid-19, explica em
boa medida essa performance das contas publicas. A isso se soma, ao longo de quatro anos, a falta
de reajuste do funcionalismo publico e, para atenuar os desequilibrios da previdéncia, a auséncia
de aumento real do salario minimo neste mesmo periodo. Para completar o quadro, ainda se
transferiu para o futuro, o pagamento de precatdérios, cujo montante vai, estimativamente, bem
além de RS 100 bilh&es. Ou seja, enquanto o ex-ministro se gaba de ter deixado as contas publicas
em melhor situagao, omite o tamanho da bomba fiscal que armou para explodir no atual governo,
limitando consideravelmente sua capacidade de arrumar a casa e dar inicio a reconstrucao do
pais.

Uma bomba que aumentou com a aprovacao, pelo Congresso, da Proposta de Emenda
Constitucional n. 32/2022, chamada de PEC da Transi¢do, no dia 21 de dezembro, transformada
na Emenda Constitucional 126 (EC 126/2022), com a qual se permitiu, ao novo governo, gastar e
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deixar fora do teto dos gastos o valor de RS 145 bilhdes do orcamento de 2023 e também da
meta do superdvit primario, cujos recursos serdo destinados para o pagamento do Auxilio
Brasil/Bolsa Familia, para a recomposi¢cdo de recursos de algumas areas sucateadas, alguns
investimentos e para o cumprimento de outras promessas de campanha. Embora socialmente
mais do que justificavel, parece claro que a situacao fiscal e financeira do governo pode piorar,
tornando inevitdvel o aumento do endividamento, com todas as consequéncias que este acarreta
para as expectativas dos agentes econémicos.

Uma situacdo que poderia ser atenuada caso o crescimento econdmico estivesse abrindo
as portas ndo somente para a economia mundial como para o Brasil, como ocorreu em 2003 no
primeiro mandato de Lula, pois isso representaria a certeza de que as receitas publicas cresceriam,
contribuindo para a geracdo de recursos adicionais necessarios para se enfrentar os atuais
desafios. Infelizmente, ndo é este o caso.

N3o somente os efeitos causados pela pandemia sobre a desestruturacdo das cadeias
produtivas e de abastecimento dos suprimentos globais ndo foram superados como a guerra
Russia-Ucrania agravou essa situacdo, mantendo acesa, no cendrio mundial, a resiliente chama do
fantasma inflaciondrio, contra o qual, principalmente os paises desenvolvidos, tém mantido em
processo de elevacdo as taxas de juros para exorcizd-lo, descortinando, com isso, novamente a
chegada de uma grande recessdo. Na Inglaterra, a mesma ja atingiu 3,5% em dezembro de 2022,
na Zona do Euro, a 2% e, nos Estados Unidos, a 4,5% (teto), com expectativa de que a avancara
para 5% na préxima reunido do FED. Para agravar a situacdo, devido ao fim da politica de Covid-
zero na China, as perspectivas de crescimento deste pais reduziram-se sensivelmente, aumentado
— e muito — as incertezas do cenario econdmico mundial.

Internamente sdo grandes também os obstaculos para se avancar em dire¢do a um
crescimento mais robusto como indicam as expectativas dos agentes econdmicos traduzidas no
Boletim Focus. Com uma taxa de juros (Selic) de 13,75% na atualidade, inibidora do consumo e do
investimento, e com a proje¢do de uma inflagao de 5,36% em 2023, acima, portanto, da meta de
3,25% prevista para este ano, a politica monetaria comandada pelo Banco Central deve continuar
mantendo amarradas as forcas do crescimento econdmico. N3o sem razdo, o indice de Confianca
Empresarial (ICE), calculado pela Fundagao Getulio Vargas (FGV), conheceu queda expressiva em
novembro e dezembro, caindo para 90,7 pontos, reflexo do pessimismo imperante no pais sobre
o futuro da economia. O que pode piorar ainda mais se o fervor golpista dos partidarios
bolsonaristas ndo for devidamente contido.

Diferentemente, assim, do quadro que Lula encontrou em 2003 e que |he propiciou surfar
e colher bons frutos no boom da economia mundial, o cendrio atualmente é extremamente
complexo, especialmente depois de quatro anos da politica de terra arrasada realizada pela trupe
de Bolsonaro, no qual, diante da situacao fiscal atual, terd de adotar uma politica econémica de
maior equilibrio entre a necessidade e a promessa de adotar medidas para melhorar as condi¢des
de vida da populacdo e contar, ao mesmo tempo, com a confianca do mercado sobre o
compromisso do governo com a responsabilidade fiscal. O que demandara ndo somente um novo
e crivel arcaboucgo fiscal como também uma reforma tributdria abrangente capaz de gerar
recursos adicionais para se enfrentar estes desafios. Ou seja, uma reforma capaz de incluir os mais
ricos entre os que participam do 6nus da tributagao, o que nenhum governo, seja de direita, centro
ou esquerda, ousou fazer até hoje.
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Anexo Estatistico: Nivel de Atividade, Politica Fiscal & Setor Externo

Gréfico 1.1: Crescimento do PIB acumulado no ano por trimestre Grafico 1.2: Crescimento do PIB pela Otica da Oferta (Brasil, em %)
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Grafico 1.3: Trajetdria dos Subcomponentes da Industria (Brasil, em %) Gréfico 1.4: Crescimento do PIB pela Otica da Demanda (Brasil, em %)
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Gréfico 1.5: Resultado Primaro do Governo Central - Jan/Out
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Grafico 1.7: Necessidade de Financiamento do Setor Publico Consolidado - Jan/Out
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Grafico 1.6: Necessidade de Financiamento do Setor Publico Consolidado - Jan/Out
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Grafico 1.8: Apropriagdo de Juros Nominais (Brasil, RS milhdes)
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Grafico 1.9: Divida Bruta do Governo Geral (DBGG) e Divida Liquida do Setor

Publico (DLSP) - Jan/Out (Brasil, em %PIB)
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Grafico 1.10: Divida Bruta do Governo Geral (DBGG) em relag¢do ao PIB -

Jan/Out de 2022 (Brasil, em %PIB)
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Grafico 1.11: Princiapis Indexadores da Divida Bruta do Governo Geral

(DBGG) - Jan/Out (Brasil, em %)
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Tabela 1.1: Resultado Primario do Governo Central (R$ Milhdes correntes) - Acumulado Jan/Out

2019 2020 2021 2022 Var 21/22 Var 19/22

. RECEITA TOTAL 1.274.71326 1.166.787,64 1.553.265,80 192738228 24% 51,2%
I.1. Receita Administrada pela RFB 785.928,28 72261141 979.534 34 1.162.117 61 19% 47 9%
I.2. Incentivos Fiscais -47,80 -137 52 -85,87 -52,85 -38% 10,6%
I.3. Arrecadacdo Liguida para o RGPS 326.368,58 307.958,36 358.702,594 423 758,71 18% 25 8%
|.4. Receitas N3o Administradas pela RFB 162.464,19 136.355,38 215.114 39 341.558,81 50% 110,2%
IIl. TRANSFERENCIAS A ESTADOS E MUNICIPIOS 221.768,29 207.369,23 278.644,14 368.624,76 32% 66, 2%
Ill. RECEITA LiQUIDA TOTAL 1.052.944 97 959.418 41 1.274.621,66 1558.757,52 22% 48 0%
IV. DESPESA TOTAL 1.116.798,70 1.640.283,47 1.327.706,89 149431970 13% 33,8%
IV.1. Pessoal e Encargos Sociaisl 251.025,27 257.971,83 265.115,65 271.841,80 % B,3%
IV.2. Beneficios Previdenciarios 506.264,23 560.335,63 600.122 27 672.424,89 12% 32,8%
V4. Outras Despesas obrigatorias 164 285,34 635.443 40 266.752 58 24833145 -T% 51,7%

IV 4.1. Créditos Extraordinarios |Exceto PAC) 3.039,23 374.169,33 107.957,55 34.569,84 -BE% -

IV.4.2. Custeic e Capital 251.143,33 691.734 83 361.335,12 406.641,01 13% 61,9%

IV.5. Despesas Sujeitas a Programacado Financeira 113 844,55 183.532 60 195.712 38 301.721,56 54% 165,0%
I¥.5.1 Bolsa Familia e Auxilic Brasil 69.212,53 1347851 16.553,25 72.881,31 340% 5,3%
IV¥.5.2 Despesas Discricionarias 81379,31 79.253 &4 8292914 123.187,69 49% 51,4%

V1. RESULTADO PRIMARIO GOVERNO CENTRAL -63.853,74 -680_8565,06 -53.085,22 64.437,82 -221% -200,9%

V1.1 Tesouro Nacional 116.497,72 -127 986,66 188.743 B0 313.445,85 B6% 169, 1%
V1.2_ Previdéncia Social (RGPS) -179.895,66 -252.377,27 -241.4159,33 -248.666,18 % 38,2%
V1.3. Banco Central -455,82 -501,13 -409,70 -341,86 -17% -25,0%
V1. JUROS NOMINAIS -256.570,85 -247.603,66 -319.320,39 -410.032,01 28% 59,8%
VII. RESULTADO NOMINAL DO GOVERNO CENTRAL -311.192, 26 -927.814,52 -372.659,09 -344 719,33 -T% 10,8%

Fente: Tesouwro Transparente e Banco Central/Elaborag3o propria.
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Tabela 1.2: Divida Bruta do Governo Geral e Divida Liquida do Setor Publico Consolidado (RS Milhdes correntes) -

Acumulado Jan/Out

2019 2020 2021 2022 Var 22/21 Var 22/19
Discriminagdo
DBGG DLSP DBGG DLSP DBGG DLSP DBGG DLSP DBGG DLSP DBGG DLSP
RS Milhdes 5 549 356 39615847 | 6574653 4435610 | 700911% 4865837 | 7297886 5542541 4,1% 13,9% 31,5% 39,9%
% PIB 75,8 541 87,6 59 80,4 558 75,1 57 53 1,20 07 29
INDEXACAQ em % Var 22/21 p.p. Var 22/19 p.p.
IPCA 17,8 248 16,0 23,8 21,5 31,1 22,9 30,5 14 0,6 5,1 57
SELIC 50,3 773 50,0 77,7 46,7 59,9 47,0 54,8 03 5,1 33 12,5
Pré-fixado 225 31,3 231 34,1 223 32,1 21,5 283 08 3.8 1,0 3.0
PRAZO em % Var 22/21 p.p. Var 22/19 p.p.
Até 1 ano 32,3 17,8 411 25,0 31,6 7.2 29,5 12,7 2,1 5,6 2,8 5,1
Entre 1 e 3 anos 241 41,6 20,6 33,6 23,0 35,5 23,7 37,0 07 16 0,4 45
Entre 3 e 5 anos 18,4 264 17,2 242 13,4 17,1 14,7 183 13 1,2 3,7 81
Entre 5 e 10 anos 13,6 22,7 10,3 16,5 15,5 244 15,1 23,0 04 1.4 15 0,3
Entre 10 e 20 anos 5,1 5,4 5,5 76 8,0 12,0 85 12,6 05 0,5 3,4 6,2
Apds 20 anos 6,5 75 5,4 6,4 85 14,0 85 13,6 0,0 -0,3 2,0 6,1
7319537 7507 682 8722500 9722711 11,5% 32,8%

Fonte: Banco Central /Elaboragdo propria.

Tabela 1.4 - Principais destinos e origens das Importa¢des e Exportagdes - 2022

Importagio

Exportagio

Pais de Destino

Valor FOB (USS$)

% Em relacio ao mundo

Pais de origem

Valor FOB (USS)

% Em relacdo ao mundo

todo todo
China 60.744.584.859 22,28 China 89.718.398.618 26,82
Estados Unidos 51.317.006.397 18,82 Estados Unidos 37.438.637.003 11,13
Argentina 13.099.914.867 4,80 Argentina 15.348.622.912 4,59
Alemanha 12.806.357.275 4,70 Paises Baixos (Holanda) 11.910.548.765 3,56
india 8.864.536.397 3,25 Espanha 9.760.700.451 2,92
Russia 7.852.300.243 2,88 Chile 9.114.560.869 2,73
Italia 5.568.438.138 2,04 Singapura §.345.488.709 2,50
Coreia do Sul 5.463.080.191 2,00 México 7.055.353.823 2,11
Japéo 3.299.771.033 1,94 Jap&o 6.603.070.347 1,37
Arabia Saudita 5.297.644.671 1,94 india 6.340.499.443 1,90
Total do top 10 176.313.634.077 64,65 Total do top 10 201.636.380.942 60,29
Mundo todo 272.701.733.860 100,00 Mundo todo 334.453.079.195 100,00

Fonte: ComexStat - Elaborag8o prépria.
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Tabela 1.3: Balanco de Pagamentos - Em milhdes de dalares correntes (US5)

Ano 2020 Anc 2021 Ano 2022 Variagdo no acum.
Acum. até Nov. Anual Acum. até Nov. Anual Acum. ateé Nov. 2020/2021 2021 2022
I Transages correntes -16.034 -24.432 -38.617 -16.358 -44.616 -140, 8% -15,5%
Balanga comercial {bens) 34308 32.370 33615 36363 41.781 -2,0% 243%
Exportacies de bens 152 108 210.707 259.348 284.012 313.837 35,0% 21,0%
Importagies de bens 157.759 178337 225733 247.648 272.056 43,1% 20,5%
Servigos -19.216 -20.541 -23.884 -26.957 -35.34% -24.3% -48,0%
Renda primaria -33.242 -38.264 -51.278 58971 -54.620 -54.3% -6,5%
Renda Secunddria 2115 2344 2.931 3.207 3572 38,6% 21,9%
Il. Conta Capital 383 4.111 209 25 233 -45 4% 11,5%
L. Conta Financeira’ -8.392 -12.473 -14.028 -50.168 -47.957 -424,6% -8,9%
Investimento Direto -44.12% -41.253 -29.425 -30.200 -58.380 33,3% -98,4%
Imvestimentos Diretos no exterior -7.441 -3.457 22193 16.235 23511 338, 3% 7.7%
Participagdo no capita -8.631 -4.758 22354 16.421 23530 357 8% 5. 7%
Operagbes intercompanhia 1189 1330 -61 -1a32 3a2 -105,1% T26,2%
Investimentos Diretos no Pais 36.684 37.786 51618 46.439 82291 40, 7% 59, 4%
Participagdc no capita 30.253 33.577 50514 46.885 61.820 56,8% 22 4%
Operagbes intercompanhia 6.391 4.209 1105 -5 20471 -82,7% 1752, 6%
Investimentos em carteira 21.847 12 882 -5.244 -7.e31 3.569 -142,3% 138,6%
Imvestimentos em carteira - Ativos 10314 11 002 15968 15382 -1.068 o4 8% -106,7%
Aches e cotas em fundos 9.874 11.458 15.347 14519 -4.603 55, 4% -130,0%
Titulos de divida 440 -436 620 862 3536 40,9% 470,3%
Imvestimentos em carteira - Passivos -11.533 -1.830 25.212 23263 -4.637 318 6% -118,9%
Acbes e cotas em fundos 8151 -5.206 8.063 7488 8.1z 187 7% 1,8%
Titulos de divida -2.342 3.326 17.150 15778 -12.845 8323% -174,9%
Derivativos 5.060 5.357 -B59 -560 -2.126 -117,0% -147 5%
Qutros investimentos - Ativos 1777 3.508 11.062 107597 43.4%6 522 5% 293,2%
Outros investimentos - Passivos -19.185 -20.826 3507 35891 35311 282 8% 0,7%
Ativos de reserva -12.135 -14.232 19.510 13967 794 260 8% -85,9%
Erros e omissdes 7.259 7.878 5.621 -1.035 -3.574 -177,4% 36,4%

‘Concessbes Liquidas (+) / Captagbes liquidas (-)

Fonte: Banco Central
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Tabels 1.5 - Pauts de importacso & exportagic Brasileirs - Principais produtos segundo s CUCT -
Grupa, classifimdos de acordo com & Descrigio SIC sagao (ONU), ano de 2022
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%edo botal de
Produto - OLC Grups Walor FOR JUSE) R do fictel de Imp. Prodiuin - CL0 Grupe walor POB JUZE) oy
IZIC 20530 Ireliniria da Traratormag b 242 43T STEBED sar Indintria de Transiormaghs 181445, 106553 (R T
Olem Sa prtrfiies cu Sa minersh betunincdm jeecein des brutes| e proparscSen Olesd de petrfies cu de mirsnh befuminssod (eeartn S brubes] 8
nl.p..l:nri.md?.ll'npl'w_ml:urrnﬁﬁ“dlpﬂ;ﬂlnmdlﬂlmr:lr-'lh 3o, W el B ™ praparegiE n.np., crlends, M s, T0% oumiks de Seci da petréles ou T R 50
betuminoem, mbm dever oy e baws, om chon dlmory din Slmy reirera b befuminosos, miben devere coratitul oo ebemaento de
wadm e, o exonpclio des dlecs wesdem
Ooretn de potinke ELMR A DO 31 Corre Se pedo bowino congelsda, dmonsds 10917 259355 38
. Bagares & outro niilSucn sdlldm joom mehuslis din Barnin), meeme am s
d e LAl N =u na forma de peliets, daertrelin de gerd o ou Skess Da sofa b A
1,80
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P A SO00M7EE 750 188 jear du carm, are Brstn SEIEITr N 1B
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PFrosuim sembamtesdo de ferme cu sgo nlsiigede, contense, em pess,
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.33 barveernual
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droufos 138
IBIC Sogdo  iadiatria Exbetive I 052111115 09 Indiatria Extratie PE.TI2.108. 405 za1
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Gréfico 2.1 - Saldo Crédito Pessoa Juridica (R$ BilhGes)

Grafico 2.2 - Saldo Crédito Pessoa Fisica (R$ Bilhdes)

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

Deflacionado IPCA (Base: Jan/2019) Fonte: Banco Central; Elaborag&o propria (2022)
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Gréafico 2.4 - Saldo Crédito: PJ x PF (R$ Bilhdes)

Gréafico 2.3 - Saldo Crédito Total (R$ Bilhdes)

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

Deflacionado IPCA (Base: Jan/2019) Fonte: Banco Central; Elaboragao prépria (2022)
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Grafico 2.6 - Saldo Crédito Pessoa Juridica - Recursos Livres
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Gréfico 2.5 - Saldo Crédito Total - Recursos Livres (R$ Bilhdes)

Deflacionado IPCA (Base: Jan/2019) Fonte: Banco Central; Elaboragdo préopria (2022)
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Gréafico 2.8 - Saldo Crédito PJ X PF - Recursos Livres (R$ Bilhdes)

Deflacionado IPCA (Base: Jan/2019) Fonte: Banco Central; Elaboragao prépria (2022)
1.000,00
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2.13 - Média da Taxa de Juros de Aplicagéo (%a.a)

Grafico 2.25 - Evolug&o da meta para a Taxa Selic (% a.a.)
Fonte: Banco Central; Elaboragéo propria (2022)

Fonte: Banco Central do Brasil. Elaboragao propria (2022)
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Grafico 2.26 - Taxa de Juros Implicita - DLSP (% a.a.)
Fonte: Banco Central do Brasil. Elaboragao prépria (2022)
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Grafico 3.1: Populagdo na Forga de Trabalho e Fora da Forga de Trabalho
(Brasil, em mil)
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Fonte: PNADC/ Elaboragdo prépria.

Grafico 3.3: Taxa de desocupacao (Brasil, em %)
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Fonte: PNADC/ Elaboragdo propria.
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Grafico 3.2: Populagdo Ocupada e Desocupada (Brasil, em mil)
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Fonte: PNADC/ Elaboragdo propria.

Grafico 3.4: Pessoas desocupadas por tempo de desocupagdo (Brasil, em %)
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Fonte: PNADC/ Elaboracéo prépria.
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Grafico 3.5: Taxa de Subutilizac3o e seus componentes (Brasil, em % e mil) Grafico 3.6: Taxa de Formalidade e Informalidade (Brasil, em %)
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Fonte: PNADC/ Elaborag&o propria.

Fonte: PNADC/ Elaboragdo prépria.

Gréfico 3.7: Rendimento Médio Real (Brasil, em R$) Grafico 3.8: Rendimento Médio Real - Informais (Brasil, em RS)
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Gréfico 3.9: Rendimento Médio Real - Formais (Brasil, em RS) Grafico 3.11: Taxa de Desocupagﬁo por Sexo (Brasil, em %)
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Fonte: PNADC/Elaboragdo propria.
Grafico 3.12: Taxa de Subtilizagao por sexo (Brasil, em %)
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Grafico 3.10: Taxa de Participagdao por Sexo (Brasil, em %)
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Fonte: PNADC/ Elaborac3o prépria. Fonte: PNADC/ Elaborag&o propria.
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Grafico 3.13: Taxa de participa¢ao na Forga de Trabalho por raca/cor
(Brasil, em %)
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Fonte: PNADC/ Elaboragdo propria.

Grafico 3.14: Taxa de Desocupacgao por Raca/Cor
(Brasil, em %)
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Graéfico 3.15: RAIS - Distribuicdo por faixa de Remuneracdo Real Média
(Brasil, em mil)
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Fonte: RAIS/Elaboragdo propria.

Grafico 3.16: Evolugdo mensal do Microempreendedor Individual
(Brasil, em mil)
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Fonte: Portal do Empreendedor/Elaboragdo propria.
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