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SUMARIO EXECUTIVO

No 2.° trim./2022, o desempenho da economia
mundial deu-se em um ritmo ainda menor que o da
fraca performance do trimestre anterior. A despeito
do crescimento, na margem, do Produto Interno Bruto
(PIB) da Area do Euro, as maiores economias mun-
diais — Estados Unidos e China — apresentaram que-
da do produto no segundo trimestre do ano. Em li-
nhas gerais, as principais causas sdo o prolongamento
do conflito no Leste Europeu, as pressdes altistas so-
bre os pregos e os consequentes aumentos das taxas
de juros, a politica de tolerancia zero em relagdo a
Covid-19 na China e as restri¢gdes de oferta relaciona-
das com as cadeias globais de valor.

Nesse contexto, indicadores econémicos mais tem-
pestivos sinalizam pioras nos niveis de confianca do con-
sumidor, estagnacao da producdo e diminui¢do dos ren-
dimentos reais das familias nas principais economias.
Dados de setembro d. Organizacdo para a Cooperacao e
Desenvolvimento Econdmico (OCDE) mostram que a ati-
vidade econdmicavem desacelerando ao longo de 2022,
comperspectivasdedesaceleraraindamaisem2023.

Aeconomiabrasileira, no 2.° trim./2022, apresentou
crescimento de 1,2% em relacao ao trimestre imediata-
mente anterior, na série com ajuste sazonal. Desagrega-
damente, houve expansdo dos trés setores:agropecuaria
(0,5%), indUstria (2,2%) e servicos (1,3%). Pelo lado da
demanda, os destaques ficaram por conta das elevacdes
no consumo das familias (2,6%) e na Formagao Bruta de
Capital Fixo (4,8%). Em relacdo ao 2.° trim./2021, o PIB
brasileiro apresentou crescimento de 3,2%, com o
maior avanco ocorrendo nos servigos (4,5%).

A inflagdo segue elevada (8,7% no acumulado em
12 meses), apesar do arrefecimento dos ultimos dois
meses. Para o final do ano, a expectativa é de que a
inflagdo feche em 5,8%. Nesse contexto, o Banco Cen-
tral do Brasil (BCB) encerrou, em setembro, o movi-
mento de alta da taxa basica de juros, estando atual-
mente em 13,75% ao ano. Pelo lado das contas publi-
cas, ha continuidade de resultados primarios positivos
e de tendéncia decrescente da divida publica.

Nesse cenario, as projecdes do PIB do Brasil eleva-
ram-se paraofinalde 2022 ereduziram-se para 2023. Se-
gundooBoletimFocusdoBCB, espera-sequeaeconomia
brasileira cresca 2,7% em 2022 e 0,5% no préximo ano.

Ainda sob o impacto da estiagem, o PIB do Rio
Grande do Sul teve queda de 3,5% em relacdo ao
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trimestre imediatamente anterior, ja livre de efeitos
sazonais. Na comparagdo com o mesmo trimestre de
2021, a reducdo foi de 11,5%. Nas duas bases de
comparagao, a queda da agropecuaria foi preponde-
rante na explicacdo da performance negativa do pro-
duto agregado. Por outro lado, industria e servicos
cresceram no periodo. Dados mensais das atividades
da indUstria, do comércio e dos servigos mostram de-
sempenhos positivos ao longo dos sete primeiros meses
do ano.Na comparagdo de julho de 2022 com dezembro
de 2021, houve crescimento de 2,3% na transformacao,
de5,0% no comércio ede 6,4% nos servicos.

As exportagdes gauchas cresceram 5,0% nos pri-
meiros oito meses do ano e alcancaram o valor de
US$ 14.349,1 milhdes. A menor oferta, em funcgdo da
estiagem, fez com que as vendas externas de produ-
tos agropecuarios caissem 40,5%. Essa reducdo, no
entanto, fol mais que compensada pelo aumento das
exportacdes de produtos industriais, com destaque
para as vendas das atividades de veiculos automoto-
res, carrocerias e reboques (76,2%), de derivados de
petroleo (62,6%), de produtos do fumo (48,9%) e de
produtos alimenticios (37,0%).

No mercado de trabalho, o nimero de ocupados
cresceu pelo sétimo trimestre consecutivo, de acordo
com dados da Pesquisa Nacional por Amostra de Do-
micilios Continua (PNAD Continua). No 2.° trim./2022,
chegou a 5.795 mil pessoas, um crescimento de 55 mil
em relagdo ao trimestre anterior. Como resultado, a
taxa de desocupacdo caiu para 6,3%, recuando 1,2 pon-
to percentual em relacdo a taxa do 1.° trim./2022. Nessa
mesma base de comparagao, a massa real de rendi-
mentos cresceu 0,5%, impulsionada pelo aumento das
ocupacdes. No mercado formal de trabalho, o Estado
criou, entre janeiro e julho de 2022, 81.991 novas vagas.

A retracdo do PIB estadual e a reducdo das ali-
quotas do Imposto sobre Circulagdo de Mercadorias e
Servicos (ICMS) contribuiram para uma queda real na
arrecadacdo desse imposto no Estado, na ordem de
8,7%, no acumulado entre janeiro e agosto de 2022,
em comparagdo com o mesmo periodo de 2021.

Os impactos da estiagem sobre a economia gau-
cha ja foram quase completamente contabilizados no
calculo do PIB estadual, uma vez que as principais
culturas agricolas do Estado sdo colhidas no primeiro
semestre. A partir disso, o desempenho econémico do
terceiro trimestre estard muito mais atrelado a evolu-
¢do das atividades da industria e dos servicos.



1 CENARIO EXTERNO

O desempenho econémico da economia mundial
no 2.° trim./2022 deu-se em um ritmo ainda menor
que o da fraca performance do trimestre anterior
(Grafico 1.1), discutida no ultimo nimero deste bole-
tim (DEE, 2022). Importantes economias, como Esta-
dos Unidos e China, registraram crescimento negativo
do Produto Interno Bruto (PIB) na margem e outros
indicadores econémicos apontam para um longo pe-
riodo de crescimento global moderado.

Grafico 1.1 - Crescimento do Produto Interno Bruto (PIB)
trimestral de economias selecionadas —
1.° trim./2021-2.° trim./2022
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Fonte: OECD (2022).
Nota: Taxas em relagdo ao trimestre anterior. Séries com ajuste
sazonal.

Segundo o Bureau of Economic Analysis, a retra-
¢do do PIB dos Estados Unidos foi decorrente de que-
das nos investimentos e nos gastos do Governo, sen-
do parcialmente compensada por aumentos nas ex-
portacdes e no consumo das familias; ja as importa-
¢Oes aumentaram. A despeito do resultado negativo e
do inicio da recessao técnica, indicadores mais amplos
apontam mais para um ritmo lento de expansdo do
que efetivamente para uma contragdo, sustentado
pelo mercado de trabalho ainda aquecido. Entretanto,
pressdes altistas dos niveis de precos e os fortes au-
mentos na taxa basica de juros, somados a continua
pressdo nas cadeias de suprimento globais (que per-
manecem significativas, apesar da sua recente dimi-
nuicdo) e as repercussdes do conflito entre Russia e
Ucrania, vém elevando o risco de uma recessdo de
fato.

A economia chinesa registrou uma retracdo do
PIB ainda maior que a dos Estados Unidos, de 2,6%,
na comparagao com o trimestre imediatamente ante-
rior, o primeiro resultado negativo desde a pandemia
(L.° trim./2020). A expectativa era de uma reducao
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mais branda, de 1,5%. Na comparagdo interanual, o
resultado (positivo) do segundo trimestre foi de 0,4%,
o segundo pior desempenho desde quando a série
comegou a ser contabilizada, em 1992, apenas supe-
rando o choque inicial da pandemia no Pais, no
1.° trim./2020. A despeito da piora do cenario global,
internamente, contribuem na explicacdo do resultado
do trimestre a continuidade da politica de tolerancia
zero contra a Covid-19 e a debilidade do mercado
imobiliario.

Por outro lado, a Area do Euro registrou cresci-
mento de 0,8% na margem, com ritmos maiores veri-
ficados na Italia (1,1%) e na Espanha (1,1%) e menores
na Franca (0,5%) e na Alemanha (0,1%). Os compo-
nentes da despesa que contribuiram para o resultado
positivo da Area do Euro foram o consumo das fami-
lias, a Formacao Bruta de Capital Fixo e os gastos do
Governo; ja as exportacoes liquidas contribuiram ne-
gativamente. Apesar do atual ritmo da atividade eco-
némica, a alta persistente da inflacdo na regido, as
expectativas de novos aumentos nas taxas de juros,
bem como as fortes repercussdes do conflito no Leste
Europeu — com cortes parciais no fornecimento de
gas natural russo a Europa e possibilidade de corte
total — geram tensdes sobre a atividade econdmica
nos proximos trimestres, em especial durante os me-
ses de inverno. J& o PIB do Reino Unido retraiu 0,1%
na margem.

Somada a continuidade dos impactos da pande-
mia de Covid-19 sobre a atividade econémica global,
a invasdo da Ucrania pela Russia estd reduzindo o
crescimento mundial e pressionando ainda mais os
precos de commodities, sobretudo as energéticas,
embora as alimenticias permanecam em patamares
elevados (Grafico 1.2). J& a demanda mais fraca da
China vem diminuindo as pressdes sobre os precos
dos metais. Entretanto, o aumento de pregos sentidos
nas economias vai muito além das commodities e
dissemina-se cada vez mais, consubstanciando-se
como um fator-chave na desaceleracdo do produto
global. Segundo a Organizacdo para a Cooperacdo e
Desenvolvimento Econdémico (OCDE) (OECD, 2022),
em economias avancadas como os Estados Unidos,
Area do Euro e Reino Unido, mais de 60% da cesta de
itens do indice de precos ao consumidor apresenta-
ram inflacdo superior a 4%, aumentando acentuada-
mente em relacdo ao ano anterior (Grafico 1.3). Com
a inflacdo acima das metas em diversas economias,
verifica-se um aperto generalizado da politica mone-



taria, com fortes elevacdes das taxas basicas de juros
pelos principais bancos centrais ao redor do mundo.

Graéfico 1.2 - indice de preco de grupos de commodities —
jan./2011-ago./2022
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Fonte: Banco Mundial (WORLD BANK, 2022).
Nota: Os indices (US$ nominal) tém como base 2010 = 100.

Grafico 1.3 - Percentual de itens na cesta de consumo com
inflagao anual acima de 4% em economias
avancadas selecionadas
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Fonte: OECD (2022).

Na esteira da continuidade nos aumentos dos ju-
ros em diversas economias importantes, das incerte-
zas quanto a guerra e dos lockdowns na China, indi-
cadores econdmicos mais tempestivos vém sinalizan-
do pioras nos niveis de confianca do consumidor e
nos indices de gerentes de compras, estagnacdo da
producdo e diminuicdo dos rendimentos reais das
familias nas principais economias, com pioras signifi-
cativas a partir do final do terceiro trimestre, evidenci-
ando para um derretimento das perspectivas para o
crescimento global. De acordo com dados de setem-
bro da OCDE, a atividade econdmica mundial vem
desacelerando ao longo de 2022 mais do que o pre-
visto pré-invasao (Grafico 1.4) e mesmo em relacdo a
junho, com perspectivas de desacelerar ainda mais em
2023, para um crescimento anual de apenas 2,2%
(Tabela 1.1).
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Grafico 1.4 - Crescimento do Produto Interno Bruto (PIB)
mundial e projecoes — 2015-2023
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Fonte: OECD (2022).
Nota: Linhas pontilhadas indicam projegdes.

Tabela 1.1 - Projegoes da Organizagao para a Cooperacao e
Desenvolvimento Econémico (OCDE) para o crescimento do
Produto Interno Bruto (PIB) de economias selecionadas

(%)
ECONOMIAS
SELECIONADAS 2021 2022 2023
Mundo 58 3,0 2,2
Estados Unidos .........coervvemnrrnnne. 57 15 0,5
Area do Euro .. 5,2 31 0,3
Reino Unido 7.4 3.4 0,0
Japao 1,7 1,6 14
Canada ... 4,5 34 15
Brasil 4,9 2,5 0,8
Argentina .....cccemeeceeeeneceerne. 10,4 3,6 04
China 8,1 3,2 4,7
india 8,7 6,9 57
RUSSLA .ot eeeene 4,7 -5,5 -4,5

Fonte: OECD (2022).
Nota: RevisGes baixistas de, pelo menos, 0,3 p.p. em relagdo a projegdo
realizada em junho. Previsbes para 2022 e 2023.

Na comparacdo das projecdes da OCDE de se-
tembro e de junho, enquanto o PIB de 2022 foi revi-
sado para baixo em pelo menos 0,3 p.p. nos Estados
Unidos, no Canada e na China, a mesma magnitude
de revisdo baixista para as projecdes do PIB de 2023
permanece para os Estados Unidos e o Canad3, e ago-
ra também aparece para a Area do Euro (Alemanha,
Franga, Italia e Espanha) e o Japéao, no caso das eco-
nomias avancadas, e para muitas economias emer-
gentes, como Brasil, Argentina, india e Russia.



2 CENARIO INTERNO — BRASIL

2.1 ATIVIDADE ECONOMICA

No 2.° trim./2022, o PIB do Brasil cresceu 1,2% na
comparagdo com o primeiro trimestre, com ajuste
sazonal, e 3,2% em relacdo ao mesmo trimestre de
2021. Com esses resultados, o nivel do PIB permane-
ceu acima do nivel pré-pandemia e aproximou-se do
pico histérico da série, que ocorreu no 1.° trim./2014
(Grafico 2.1).

Grafico 2.1 - Produto Interno Bruto (PIB) do Brasil —
1.° trim./2013-1.° trim./2022

180,0 1

175,0 1

170,0 1

165,0 1

160,0 1

155,0 A

150,0 A

145,0 1

140,0'-I-I-I-I-I-I-I-I-I-I-I-I-I-I-I-I-I-I-I-I-I-I-I-I-I-I-I-I-m
N N < TN WNWOWWONMNOOWOOLWO OO O H H N
A H NN NN N
SSESSSSSSSSSSSSSSSSS
EEEEEEEEEEEEEEEEEEE
B e I I P Stk R Sl e S

Fonte dos dados brutos: Contas Nacionais Trimestrais (IBGE, 2022f).
Nota: Os indices tém como base a média de 1995 = 100.

A Tabela 2.1 mostra as taxas de crescimento de
cada componente do PIB pela otica da oferta e da
demanda. Na comparacdo da margem, contra o tri-
mestre imediatamente anterior, houve crescimento
nas trés atividades avaliadas, com servigos avancando
1,3%, industria, 2,2%, e agropecuaria, 0,5%, ja livre de
efeitos sazonais.

Por um lado, os impactos negativos da produgado
de soja (-12%) e de arroz (-8,5%) contribuiram para o
crescimento mais modesto da agropecuéria. Por ou-
tro, a despeito da taxa de inflacao, a normalizacdo dos
niveis de mobilidade urbana e o mercado de trabalho
favoreceram o crescimento dos servicos, o que tam-
bém beneficiou o comércio, que teve crescimento de
1,7% na margem. Dentre os segmentos dos servicos,
destacam-se o crescimento de transportes (3,0%) e
outras atividades dos servicos (3,3%).

A industria, que vinha com dificuldades de cres-
cimento na margem (com dois trimestres de queda e
um de estabilizacdo nas ultimas trés divulgacoes),
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apresentou avanco no periodo e contou com a reto-
mada consistente do setor de construgdo civil, que
cresceu 2,7% no periodo e acumula oito trimestres
com taxas positivas de crescimentos na margem.

Pelo lado da demanda, os destaques foram o
consumo das familias (2,6%) e a Formacdo Bruta de
Capital Fixo (4,8%) na comparacdo com o trimestre
anterior. O setor externo, nessa base de comparacao,
contribuiu negativamente.

Em relacdo ao mesmo periodo do ano anterior,
entre as atividades avaliadas, houve queda na agrope-
cuaria (-2,5%), enquanto industria (1,9%) e servicos
(4,5%) cresceram. Outras atividades de servicos
(13,6%) e transporte, armazenagem e correio (11,7%)
tiveram contribuicdo importante para o resultado
agregado dos servicos nessa base de comparacdo. Ja
na industria, destaca-se o bom desempenho da cons-
trucdo civil (9,9%), que segue ritmo de recuperagdo, e
de eletricidade e gas, agua, esgoto e atividades de
gestdo de residuos (10,8%), beneficiada pelo desliga-
mento das térmicas.

Tabela 2.1 - Variacdo do Produto Interno Bruto (PIB), dos
impostos, do Valor Adicionado Bruto (VAB), total e por
atividades, pelas oéticas da oferta e da demanda,
no Brasil — 2.° trim./2022

(%)

2° TRIM/2022 2° TRIM/2022

ATIVIDADES r1riM2022 0 22 TRIM 2021
PIB 1,2 3,2
Otica da oferta
Impostos - 1,6
VAB 12 3,6
Agropecuaria 0,5 -2,5
Industria 2,2 19
SEIVIGOS .vorverrerrriresresssresssenssenns 13 4,5
Otica da demanda
Consumo das familias ................ 2,6 53
Consumo do Governo .............. -0,9 0,7
Formagdo Bruta de Capital Fixo 4,8 15
Exportagoes -2,5 -4,8
Importagdes ... s 7.6 -1,1

Fonte dos dados brutos: Contas Nacionais Trimestrais (IBGE, 2022f).
(1) Com ajuste sazonal.

Os dados mais recentes, observando-se os resul-
tados das pesquisas conjunturais do Instituto Brasilei-
ro de Geografia e Estatistica (IBGE), mostram que as
vendas do comércio estdo desacelerando. Desde ja-
neiro, houve cinco quedas na margem e apenas dois
crescimentos. Em julho, houve queda de 0,7% na mar-
gem, apods ajuste sazonal, e de 6,8% em relagdo ao
mesmo més de 2021, refletindo a menor renda dispo-



nivel do trabalhador brasileiro e os efeitos do aperto
da politica monetaria. O segmento encontra-se, atu-
almente, 3,8% abaixo do nivel pré-pandemia (feverei-
ro de 2020) (Grafico 2.2).

J& os servigos, por outro lado, seguem trajetéria
de crescimento, com avan¢o de 0,9% contra junho,
livre de efeitos sazonais, e de 15,9% em relacdo a ju-
lho de 2021, ainda beneficiado pelo retorno a norma-
lidade no que tange a mobilidade. O setor é o Unico
que se encontra em patamar acima do nivel pré-
pandemia (8,9%).

A producdo industrial, por sua vez, cresceu 0,6%
em julho, na variagdo mensal com ajuste sazonal, com
destaque para os crescimentos da producgdo de bens
intermediarios (2,2%) e de bens de consumo semidu-
raveis (1,6%) e para as quedas em bens de capital
(-3,7%) e bens de consumo duraveis (-7,8%). Na com-
paracdo com o mesmo més de 2021, houve decrésci-
mo de 0,5% na producdo industrial, influenciada, em
grande medida, pela retragdo na producdo de bens de
capital (-5,8%). Com esse resultado, o setor industrial
ainda se encontra 0,8% abaixo do patamar pré-
pandemia (fevereiro de 2020).

Grafico 2.2 - Producdo industrial, volume de vendas do
comércio varejista ampliado e volume de servigos com
ajuste sazonal no Brasil — jan./2020-jul./2022
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Fonte: Pesquisa Industrial Mensal-Produgéo Fisica (IBGE, 2022b).
Pesquisa Mensal do Comércio (IBGE, 2022c).
Pesquisa Mensal dos Servigos IBGE, 2022d).

Nota: Os indices tém como base jan./2020 = 100

2.2 INFLACAO, JUROS E CONTAS PUBLICAS

A inflacdo no Brasil, apesar de ter arrefecido nos
ultimos dois meses, segue elevada. Em agosto, a taxa
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acumulada em 12 meses foi de 8,7% (Grafico 2.3),
depois de registrar 10,9% em junho e 10,1% em julho.
Houve deflacdo de 0,36% no ultimo més, influenciada,
entre outras coisas, pela reducdo de preco da gasolina
na refinaria e por medidas tributarias que reduziram
impostos dos precos administrados (energia elétrica e
gasolina). Entre os precos livres, houve desaceleragao
dos precos de alimentacdo no domicilio. Contudo os
itens mais relacionados com o ciclo econémico e com
a politica monetaria permanecem altos, como, por
exemplo, gastos com saude e cuidados pessoais e
vestuario.

Grafico 2.3 - Variacio percentual do indice de Precos ao
Consumidor Amplo (IPCA) acumulado em 12 meses e
metas de inflacdo no Brasil — jan./2019-ago./2022
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Fonte dos dados brutos: IBGE (2022g)
Banco Central do Brasil (2022a).

Pelo lado externo, a recente acomodagdo nos
precos de algumas commodities (exceto as energéti-
cas) e os primeiros sinais de normalizagdo nas cadeias
de suprimentos também contribuiram para o arrefe-
cimento dos precos internacionais, com reflexos sobre
a inflagdo interna. Por outro lado, o processo de aper-
to monetario ainda esta na sua fase inicial em diversas
economias, de modo que a pressdo sobre a inflagdo
mundial ainda deve persistir por mais tempo. Além
disso, o baixo grau de ociosidade do mercado de
trabalho de economias avangadas, como é o caso dos
Estados Unidos, indica que as pressdes inflacionarias
pelo lado dos servicos devem demorar a ceder.

No balanco de riscos, tém-se, de um lado, desa-
celeracdo mais forte e iminente da atividade economi-
ca global com efeitos baixistas sobre os precos, sobre-
tudo das commodities, e manutencdo da reducdo de
impostos sobre precos administrados internos. De
outro, ha incerteza sobre os efeitos de médio prazo da
desaceleracdo da atividade econémica global sobre a



economia brasileira, persisténcia inflacionaria em nivel
global com eventual demora de resposta aos atuais
apertos monetarios e incertezas em relagdo a questdo
fiscal do Brasil nos proximos anos. Assim, a expectati-
va é de que inflacdo brasileira chegue a 5,8% no final
do ano, de acordo com o Relatério Focus do Banco
Central de 23 de setembro de 2022. Para 2023, é es-
perada uma inflagcdo de 5,0%, ocorrendo uma reducdo
substancial somente em 2024 (3,3%).

Em meio a esse cenario, o Comité de Politica
Monetaria (Copom) do Banco Central do Brasil (BCB)
encerrou, em setembro, o processo de majoragdo da
taxa Selic, depois de ter elevado 0,5 ponto percentual
na reunido de agosto. Atualmente, a Selic encontra-se
no patamar de 13,75% a.a. (Grafico 2.4).

Ainda que o ciclo de alta da Selic se tenha encer-
rado, é esperado que ela se mantenha em patamar
elevado pelo menos até 2023, de acordo com o cena-
rio de referéncia divulgado na Ata do Copom do dia
21 de setembro de 2022.

Grafico 2.4 - Meta para taxa Selic — jan./2017-set./2022
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Fonte dos dados brutos: Banco Central do Brasil (2022a).

Pelo lado das contas publicas, houve continuida-
de no processo de melhora do resultado priméario do
setor publico consolidado, que encerrou julho com
superavit de 2,5% do PIB (R$ 230,6 bilhdes) no acu-
mulado dos ultimos 12 meses (Grafico 2.5). Esse é o
nono meés consecutivo com resultado positivo nessa
base de comparacao.

O comportamento da divida liquida do setor pu-
blico (DLSP) tem apresentado tendéncia decrescente
desde o pico de dezembro de 2020 (quando alcangou
62,5%), encerrando julho no patamar de 57,3% (Grafi-
co 2.5). A divida bruta do Governo geral (DBGG) se-
gue na mesma direcdo, mantendo trajetoria de redu-
¢do més a més desde marco de 2021. Atualmente,
estd em 77,6% do PIB (dados de julho), 11,2 pontos
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percentuais inferior ao patamar de janeiro de 2021.
Ambos os indicadores corroboram os sinais positivos
do resultado primério. Contudo, ainda com a relativa
melhora nas condi¢bes fiscais, prevalecem muitas
duvidas sobre o futuro dos gastos publicos, que po-
dem elevar a demanda agregada e pressionar a infla-
cao.

Grafico 2.5 - Resultado primario acumulado em 12 meses

e estoques da divida bruta e divida liquida no Brasil —

jan./2018-jul./2022
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Fonte dos dados brutos: Banco Central do Brasil (2022c).

Em suma, houve uma flexibilizacdo recente do
cenario monetario, com inflacdo cedendo aos poucos
e com interrupgdo na trajetdria ascendente da taxa
basica de juros. O cenério fiscal mostrou melhora
continua dos indicadores de resultado primario e
divida publica, porém ainda apresenta desafios os
proximos anos, a depender da trajetéria do aumento
dos gastos, que podem se somar a outros desafios
pelos quais a inflagdo pode se defrontar no futuro
proximo.

2.3 EXPECTATIVAS DE CRESCIMENTO

Por fim, apesar do resultado positivo da econo-
mia brasileira no trimestre, sua continuidade encontra
algumas adversidades externas e internas. O cenario
internacional manteve-se adverso e volatil, com revi-
sOes negativas de crescimento das principais econo-
mias mundiais, com reversdo de politicas de estimulos
econOmicos, continuidade da guerra na Ucrania e suas
consequéncias sobre o fornecimento de gas para a
Europa, e manutencgdo da politica dura de combate a
Covid na China. Além disso, o aperto monetario em



curso em economias avangadas deve contribuir para a
desaceleracao da economia mundial.

Por sua vez, no cenario interno, os dados do se-
gundo trimestre apontam crescimento da economia,
sobretudo do consumo e do investimento. Pelo lado
monetério, a inflacdo amenizou, porém as deflagdes
de julho e agosto estdo muito concentradas nos pre-
¢os administrados, sem que se perceba uma desacele-
racdo generalizada. Para a taxa de juros, espera-se
que, apds o encerramento do seu ciclo de alta, ela
permaneca no atual patamar de 13,75% até o final do
ano, com perspectivas de se manter pelo menos até
2023, de acordo com o cenario de referéncia divulga-
do na Ata do Copom do dia 23 de setembro de 2022,
encarecendo o custo do crédito.

Nesse ambiente de incertezas, as projecdes para
o crescimento do PIB elevaram-se para o final de 2022
e reduziram-se para 2023 (Grafico 2.6). De acordo
com o Boletim Focus do Banco Central de 23 de se-
tembro de 2022, espera-se que a economia brasileira
cresca 2,7% em 2022 e 0,5% no préximo ano.

Grafico 2.6 - Expectativas de crescimento para 2022 e 2023
do Produto Interno Bruto (PIB) do Brasil —
3 de janeiro a 23 de setembro de 2022
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Fonte dos dados brutos: Banco Central do Brasil (2022b

! Disponivel em: https://www.bcb.gov.br/publicacoes/atascopom.
Acesso em: 29 set. 2022.
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3 CENARIO INTERNO — RS

3.1 ATIVIDADE ECONOMICA

O PIB do Rio Grande do Sul apresentou queda de
11,5% no 2.° trim./2022, na comparagdo com o mes-
mo trimestre do ano anterior (Tabela 3.1). A agrope-
cuaria, influenciada pela estiagem, caiu 65,6%, redu-
¢ao decisiva para explicar a taxa negativa do produto
agregado. De outro lado, a indUstria cresceu 7,3%, e
os servicos, 3,8%. No primeiro setor, houve avancos
em todas as atividades, com destaque para a de ele-
tricidade e géas, agua, esgoto e limpeza urbana
(18,1%), construcao (10,6%) e industria de transforma-
¢do (4,5%). Nos servicos, os destaques positivos foram
os outros servicos (11,1%), os servicos de informacao
(6,7%) e o comércio (5,1%).

Tabela 3.1 - Variacdo do Produto Interno Bruto (PIB), dos
impostos e do Valor Adicionado Bruto (VAB), total e por
atividades, do Rio Grande do Sul — 2.° trim./2022

(%)

2° TRIM/2022 2° TRIM/2022

ATIVIDADES rTriM20220 20 TRIM;2021
PIB -3,5 -11,5
IMPOSLOS ..o - 0,0
VAB -3,6 -13,0
Agropecuaria ... -38,3 -65,6
INAUSLA oo 3,0 7.3
SEIVICOS .ooereeeieereeiieeeeeeeaens 1,6 3,8

Fonte: SPGG-RS/DEE (RIO GRANDE DO SUL, 2022a).
(1) Com ajuste sazonal.

Em relagcdo ao trimestre imediatamente anterior,
na série ajustada sazonalmente, a economia gaucha
apresentou retracdo de 3,5%. De igual modo que na
comparagao anterior, a queda esteve associada a forte
reducdo verificada na agropecuaria (-38,3%). Industria
(3,0%) e servicos (1,6%) apresentaram crescimento
nessa base de comparagao. As duas quedas sucessi-
vas, no primeiro e no segundo trimestre do ano, oca-
sionadas pela quebra da safra em fungdo da estiagem,
redundaram em reduc¢do no nivel do PIB do Estado
(Grafico 3.1).

Conforme ja notado, a estiagem teve um impacto
enorme na economia do Estado nesse primeiro se-
mestre do ano. A falta de chuvas durante os primeiros
meses de 2022 impactou severamente as culturas de
verdo. Houve perdas nas trés principais culturas do
segundo trimestre: arroz (-9,8%), milho (-31,6%) e,
principalmente, soja (-54,3%) (Tabela 3.2). A reducao
da quantidade produzida da oleaginosa foi a mais



relevante, por ser a maior variagdo negativa e o prin-
cipal produto da agropecuaria do Estado, especial-
mente no segundo trimestre.

Grafico 3.1 - indice do volume do Produto Interno Bruto
(PIB) do Rio Grande do Sul e do Brasil —
1.° trim./2013-2.° trim./2022
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Fonte: SPGG-RS/DEE (RIO GRANDE DO SUL, 2022a).
IBGE (2022f).

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

Tabela 3.2 - Variagdo da area plantada, da quantidade
produzida e do rendimento médio dos principais
produtos agricolas de verao do
Rio Grande do Sul — 2022/2021

(%)

AREA QUANTIDADE  RENDIMENTO
PRODUTOS PLANTADA (ha) PRODUZIDA (t)  MEDIO (t/ha)
Arroz .............. 1,5 -9,8 -11,2
Milho ............ 0,5 -31,6 -31,9
o] - J— 4,6 -54,3 -56,3

Fonte: Levantamento Sistematico da Produgdo Agricola (LSPA) (IBGE,2022a).

A boa noticia para os produtores é que os precos,
ja deflacionados, dos principais produtos agricolas do
Estado permaneceram em patamares elevados (Grafi-
co 3.2). Embora o arroz e o milho, na média do perio-
do de janeiro a setembro de 2022, tenham declinado
em relagdo ao mesmo periodo do ano anterior, os
precos reais da soja e do trigo cresceram nessa base
de comparacdo. J& com relacdo as médias de precos
observadas durante os primeiros nove meses de 2019,
os do arroz, milho, soja e trigo, na média de janeiro a
setembro de 2022, estdo 40,3%, 123,6%, 111,2% e
96,5% mais valorizados, respectivamente.
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Grafico 3.2 - Evolucdo dos precos reais do arroz, milho, soja e
trigo no Rio Grande do Sul — jan./2019-set./2022
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Fonte: Emater-RS (2022).
Nota: Valores constantes a pregos de agosto/22, corrigidos pelo
IPCA.

Os dados mensais das atividades da industria, do
comércio e dos servigos mostram desempenhos posi-
tivos ao longo dos sete primeiros meses do ano (Gra-
fico 3.3). Embora a atividade industrial e as vendas do
comércio tenham oscilado levemente para baixo na
ponta, na comparagdo de julho de 2022 com dezem-
bro de 2021, houve crescimento de 2,3% na transfor-
macao, de 5,0% no comércio e de 6,4% nos servigos.
J& na comparagdo do acumulado entre janeiro e julho
de 2022 contra igual periodo do ano anterior, as ex-
pansdes foram de 0,9%, 2,6% e 14,3% respectivamen-
te.

Nessa mesma base de comparacao, as atividades
industrials que mais se destacaram positivamente
foram as de veiculos automotores, reboques e carro-
cerias (19,8%), maquinas e equipamentos (12,5%),
bebidas (6,9%) e produtos do fumo (6,9%). De outro
lado, as maiores quedas ocorreram nas atividades de
fabricacdo de moveis (-15,1%), metalurgia (-10,4%) e
de produtos quimicos (-8,8%).

No comércio, as maiores altas vieram das vendas
de livros, jornais, revistas e papelaria (26,6%), combus-
tiveis e lubrificantes (17,1%), tecidos, vestuario e cal-
cados (13,6%) e outros artigos de uso pessoal e do-
méstico (12,5%). Ja as maiores baixas ocorreram nas
atividades comerciais de equipamentos e materiais
para escritorio, informatica e comunicacao (-32,5%),
material de construcao (-14,8%) e moveis (-7,2%).

Nos servigos, todas as cinco atividades apresen-
taram crescimento nos primeiros sete meses do ano.
Pela ordem, servicos prestados as familias (38,7%),
servicos profissionais, administrativos e complementa-
res (16,6%), transportes, servi¢os auxiliares aos trans-



portes e correio (16,2%), outros servicos (11,9%) e
servicos de informacdo e comunicacdo (6,0%).

Atualmente, tanto os servigos quanto a industria
encontram-se em patamares superiores aos verifica-
dos no periodo pré-pandemia, com destaque para os
servigos, que demoraram a se recuperar da crise, mas
que se encontravam, em julho de 2022, 11,4% acima
do nivel de janeiro de 2020. No caso do comércio, o
nivel de julho de 2022 esta, na pratica, igual ao do
primeiro més de 2020.

Grafico 3.3 - indice da producéo fisica da industria de
transformacgéao, do volume de vendas do comércio
varejista ampliado e do volume dos servigos do
Rio Grande do Sul — jan./2020-jul./2022
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Fonte: Pesquisa Industrial Mensal-Producao Fisica (PIM-PF) (IBGE,
2022b).
Pesquisa Mensal do Comércio (PMC) (IBGE, 2022c).
Pesquisa Mensal de Servicos (PMS) (IBGE, 2022d).

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

3.2 SETOR EXTERNO

As exportagdes gaulchas nos primeiros oito meses
de 2022 alcancaram o valor de US$ 14.349,1 milhdes,
5,0% a mais que o registrado no mesmo periodo de
2021 (Tabela 3.3). Como consequéncia da menor
producdo agricola em funcdo da forte estiagem, as
vendas externas de produtos agropecuérios cairam de
maneira expressiva durante esse periodo. Por outro
lado, as exportagdes industriais tiveram expansao,
mais do que compensando a queda nas vendas das
atividades agricolas e pecuarias.

As exportacdes de produtos agropecuarios cai-
ram 40,5% entre janeiro e agosto de 2022, principal-
mente pela redugdo das exportagdes de soja, que
passaram de US$ 4.245,0 milhées nos primeiros oito
meses de 2021, para US$ 1.664,5 milhdes no mesmo
periodo de 2022, uma queda de 60,8%. A reducdo das
vendas agricolas sé ndo foi maior porque as exporta-
¢Oes de trigo, ainda da safra de 2021, aumentaram
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478,7%, alcancando o valor de US$ 732,6 milhdes em
2022.

Tabela 3.3 - Valor das exportagoes acumulado no ano, total e
por atividades econémicas, e variacoes em relacao ao
mesmo periodo do ano anterior no Rio Grande do Sul —
jan.-ago. 2021-22

VALOR (US$ 1.000) VA-
ATIVIDADES Jane Jane RIA-
Ago./21 Ago./22 GAO %

Produtos alimenticios ........co..... 2.903.209 3.976.916 37,0
Produtos agropecuarios ... 4610954  2.741.480 -405
Produtos quIMiCOS ......ccooevveeernrnneens 1.054.612 1.243.954 18,0
Produtos do fumo ........cccceeveueeean 759.773 1.130.938 489
Celulose e papel ... 692.253 836.009 20,8
Maquinas e equipamentos ......... 705.431 818.837 16,1

Couros e cal¢ados
Veiculos automotores, carroce-

rias e reboquUEs ........ccovecererenecenne. 410.189 722.580 76,2
Produtos de metal .... 527.812 478.648 -9,3
Derivados de petréleo . ‘ 165.417 268.891 62,6
Outros produtos ........ccoeemeeeeeeens 1.225.317 1.386.093 13,1
VALOR TOTAL ..o 13.664.557 14.349.098 50
Fonte: Comex Stat (BRASIL, 2022b).

609.592 744751 22,2

Por outro lado, as exporta¢des industriais apre-
sentaram expansdo durante os oito primeiros meses
de 2022, com destaque para as vendas ligadas as ati-
vidades de fabricacao de veiculos automotores, carro-
cerias e reboques (76,2%), de derivados de petroleo
(62,6%), de produtos do fumo (48,9%) e de produtos
alimenticios (37,0%). Das principais atividades indus-
trials exportadoras, houve queda apenas nas vendas
de produtos de metal (-9,3%).

China, Estados Unidos e Argentina mantiveram-
se nas trés primeiras colocagdes entre os principais
destinos das vendas externas do Estado entre janeiro
e agosto. As exportagdes para a China, no entanto,
catram 52,6%, como resultado das menores vendas de
soja para aquele pais. Para os Estados Unidos, cresce-
ram 35,3% e, para a Argentina, 42,7%. Entre os 20
principais paises importadores do Rio Grande do Sul,
além da China, houve queda nas vendas somente para
os Paises Baixos e para a Coreia do Sul. Ainda dentro
desse grupo, destacam-se os aumentos dos embar-
ques para a india (229,4%), Espanha (226,8%), Indoné-
sia (167,7%) e Ira (11,1%).

3.3 MERCADO DE TRABALHO

O mercado de trabalho do segundo trimestre de
2022 apresentou avanco na ocupacdo pelo sétimo
trimestre seguido. Segundo a Pesquisa Nacional por



Amostra de Domicilios Continua (PNAD Continua), o
numero de ocupados do 2.° trim./2022 foi de 5.795
mil pessoas, significando crescimento tanto em rela-
¢do ao 2.° trim./2021 (mais 305 mil) quanto em rela-
¢do ao 1.° trim./2022 (mais 55 mil). A taxa de desocu-
pagdo passou para 6,3% no 2.° trim./2022, um recuo
em relacdo as taxas do 2.° trim./2021 (8,9%) e do
1.° trim./2022 (7,5%) (Grafico 3.4). A massa real de
rendimentos do 2.° trim./2022 apresentou leve melho-
ra, tanto em relacdo ao trimestre imediatamente ante-
rior (0,5%) quanto na comparacdo com o mesmo tri-
mestre de 2021 (também 0,5%).

Grafico 3.4 - Taxa de desocupacdo no Rio Grande do Sul
e no Brasil — 1.° trim./2012-2.° trim./2022
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Fonte: PNAD Continua (IBGE, 2022e).

Os saldos entre admitidos e desligados no mer-
cado formal de trabalho do Estado mantiveram-se
positivos nos ultimos meses. Entre janeiro e julho de
2022, houve criagéo liquida de 81.991 empregos (Gra-
fico 3.5). No acumulado dos ultimos 12 meses, o sal-
do foi de 126.324 empregos. Por atividade econdmica,
nessa base de comparagdo anual, os maiores saldos
foram registrados nos servicos (58.343), na industria
de transformacéo (33.202) e no comércio (23.735).

Grafico 3.5 - Saldo entre admitidos e desligados no emprego
formal do Rio Grande do Sul — jan./2020-jul./2022
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Fonte: Novo Caged (BRASIL, 2022a).
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Em relacdo ao estoque de empregos de julho de
2021, a criagdo das 126.324 novas vagas representou
um aumento de 5,0%. Regionalmente, todas as 28
regides dos Conselhos Regionais de Desenvolvimento
(Coredes) do Estado apresentaram variacdes positivas
do saldo em 12 meses sobre o estoque anterior (Figu-
ra 3.1). As maiores expansdes ocorreram nos Coredes
Horténsias (10,6%), Paranhana-Encosta da Serra
(9,4%), Litoral (9,3%) e Alto da Serra do Botucaral
(8,4%).

Figura 3.1 - Variacao do saldo em 12 meses entre admitidos e
desligados sobre o estoque anterior no emprego formal nos
Conselhos Regionais de Desenvolvimento (Coredes) do Rio
Grande do Sul — jul./2022
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Fonte: Novo Caged (BRASIL, 2022a).

Entre os 497 municipios galchos, houve variacdo
positiva em 423. Entre os municipios com mais de 100
mil habitantes, as maiores altas ocorreram em Novo
Hamburgo (8,5%), Uruguaiana (8,2%), Sapucaia do Sul
(8,2%) e Passo Fundo (8,0%). Destacam-se, também,
entre os municipios com menos de 100 mil habitan-
tes, as altas verificadas em Candelaria (20,6%), Grama-
do (15,2%) e Parobé (14,8%).

3.4 ARRECADAGAO DE ICMS

Entre janeiro e agosto de 2022, o valor arrecada-
do com o Imposto sobre Circulacdo de Mercadorias e
Servicos (ICMS) no Rio Grande do Sul, a pregos cons-
tantes de agosto de 2022, alcancou R$ 29.769,6 mi-
lhées, uma reducao real de 8,7% em relacdo ao mon-
tante arrecadado no ano anterior (Grafico 3.6). Seto-
rialmente, houve variacao positiva dos valores arreca-




dados apenas nas atividades de outros servicos
(18,4%). Por outro lado, as maiores quedas foram
observadas nas atividades de servicos de informacao e
comunicacdo (-27,2%), outras industrias (-24,0%) e
agropecuaria (-14,0%). Nas duas atividades de maior
arrecadacao, houve queda de 7,7% no comércio, e de
4,1% na industria de transformacao.

Essa reducdo da arrecadacdo esta ligada, em li-
nhas gerais, a trés ocorréncias: a retracdo do PIB esta-
dual; as reducdes das aliquotas basicas do ICMS e das
incidentes sobre energia elétrica, combustiveis e tele-
comunicagdes; e o ingresso extraordinario, em julho
de 2021, de R$ 922,0 milhdes referentes ao pagamen-
to de ICMS atrasado da Companhia Estadual de Ener-
gia Elétrica (CEEE) ap6s sua privatizacao.

Grafico 3.6 - Arrecadacao do Imposto sobre Circulacdo de Mer-
cadorias (ICMS) no Rio Grande do Sul — 2020-2022
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Fonte: Sefaz-RS/Dados Abertos (RIO GRANDE DO SUL, 2022b).
Nota: Valores constantes a precos de agosto./2022, corrigidos pelo
IPCA.

3.5 PERSPECTIVAS

Os impactos da estiagem sobre a economia gau-
cha j& foram, em sua grande parte, contabilizados no
calculo do PIB estadual, uma vez que as principais
culturas agricolas do Estado sdo colhidas no primeiro
semestre. A partir disso, o desempenho econémico do
terceiro trimestre esta muito mais atrelado a evolugédo
das atividades da industria e dos servicos.

Embora, conforme ja comentado, os dados men-
sais da industria, do comércio e dos servicos tenham
mostrado desempenhos positivos dessas atividades
nos primeiros sete meses do ano, os indicadores na
margem da atividade industrial e do comércio mos-
tram perda de dinamismo, ao contrario dos servigos,
gue mantém expansao nos ultimos meses.

No caso especifico da industria de transformacéo,
o indice de confianca do empresario industrial do
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Estado (Grafico 3.7) tem apresentado elevacdo nos
meses mais recentes. Na média de julho a setembro,
contra os trés meses imediatamente anteriores, o
{indice apresentou crescimento de 6,3%.

Grafico 3.7 - indice de Confianca do Empresario Industrial
(ICEI-RS) no Rio Grande do Sul — jan./2013-set./2022

80,0 -

70,0 A

60,0 4

50,0 1

40,0 1

30,0 +

200 +—-orr-—or—ro-—or-rnr—-n—r—-r—-r—-n—r—r-r—r—rrr—r—r—r
DO OO OO0 OO0 OO T I d AN ANONNN
AT d AN AN AN AN AN AN NN NN N NN
SESSSSNISSSSSSESSSSSSSS
o — o o — o —= 45 o = 4
$593535533535523523552333
-~ zZo s Zo3s Zo3s

Fonte: FIERGS (2022).
Nota: O indice varia entre 0 e 100 pontos; valores acima de 50 pon-
tos indicam otimismo.

De outro lado, o indicador de intencdo de con-
sumo das familias gauchas tem apresentado certa
estabilidade desde o final de 2021, ainda em patamar
abaixo do limiar que indica otimismo por parte dos
consumidores (Grafico 3.8).

Grafico 3.8 - Intencao de consumo das familias (ICF-RS) no
Rio Grande do Sul — jan./2013-ago./2022
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Fonte: Fecomércio RS (2022).
Nota: O indice varia entre 0 e 200 pontos; valores acima de 100
pontos indicam otimismo.



BOLETIM DE
CONJUNTURA

DO RIO GRANDE DO SUL

PRINCIPAIS INDICADORES MENSAIS

Tabela A.1 - Principais indicadores econémicos do Rio Grande do Sul e do Brasil — mar.-ago./2022

(%)

DISCRIMINAGAO MAR/22 ABR/22 MAI/22 JUN/22 JUL/22 AGO/22

indice de atividade econémica
Rio Grande do Sul

Taxa de variacdo contra o més imediatamente anterior ~ -0,76 0,70 9,10 0,33 0,00 -

Taxa de variacdo contra o mesmo més do ano anterior -8,50 -8,59 4,17 5,88 4,17 -

Acumulado em 12 meses 4,00 0,80 0,17 0,04 -0,05 -
Brasil

Taxa de variacdo contra o més imediatamente anterior 1,17 -0,36 -0,27 0,93 1,17 -

Taxa de variagdo contra o mesmo més do ano anterior 2,73 2,33 3,83 2,97 3,87 -

Acumulado em 12 meses 4,62 3,50 2,69 2,20 2,09 -

Producao industrial
Rio Grande do Sul

Taxa de variagdo contra o0 més imediatamente anterior 0,0 01 11 0,5 -0,7 -
Taxa de variacdo contra o mesmo més do ano anterior 2,5 01 4,8 4,6 2,7 -
Acumulado em 12 meses 5.3 2,1 0,4 -0,2 -0,1 -
Brasil
Taxa de variagdo contra o0 més imediatamente anterior 0,6 0,2 04 -04 0,6 -0,6
Taxa de variacdo contra o mesmo més do ano anterior -1,9 -0,5 0,5 -0,4 -0,4 2,8
Acumulado em 12 meses 18 -0,3 -19 -2,8 -3,0 -2,7
Comércio
Rio Grande do Sul
Taxa de variacdo contra o més imediatamente anterior 0,5 2,0 3,3 -2,2 -0,1 -
Taxa de variagdo contra o mesmo més do ano anterior 12,3 2,8 14 2,0 -2,1 -
Acumulado em 12 meses 6,2 3,7 2,5 2,1 1,0 -
Brasil
Taxa de variagao contra o0 més imediatamente anterior -0,9 -1,0 0,5 -2,5 -0,7 -
Taxa de variagao contra o mesmo més do ano anterior 53 16 -0,7 -3,0 -6,8 -
Acumulado em 12 meses 4,5 2,2 0,3 -0,8 -1,9 -
Servigos
Rio Grande do Sul
Taxa de variacdo contra o més imediatamente anterior 4,1 -2,3 0,4 2,2 1,0 -
Taxa de variacdo contra o mesmo més do ano anterior 22,8 14,1 14,8 15,3 8.1 -
Acumulado em 12 meses 17,8 16,8 16,3 16,0 149 -
Brasil
Taxa de variacdo contra o més imediatamente anterior 1,4 -0,2 0,4 0,8 1,1 -
Taxa de variagao contra o mesmo més do ano anterior 11,6 94 91 6,4 6,3 -
Acumulado em 12 meses 13,6 12,8 11,7 10,5 9,6 -
Precos
IPCA-Porto Alegre
Taxa de variagao contra o més imediatamente anterior 1,61 1,13 047 0,70 -0,59 -0,90
Acumulado em 12 meses 10,38 11,42 10,79 10,68 8,69 6,95
IPCA
Taxa de variagao contra o0 més imediatamente anterior 1,62 1,06 047 0,67 -0,68 -0,36
Acumulado em 12 meses 11,30 12,13 11,73 11,89 10,07 8,73
IGP-DI
Taxa de variacdo contra o més imediatamente anterior 2,37 0,41 0,69 0,62 -0,38 -0,55
Acumulado em 12 meses 15,57 13,53 10,56 11,12 9,13 8,67

Fonte dos dados brutos: indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IBGE, 2022g).
Pesquisa Industrial Mensal (IBGE, 2022b).
Pesquisa Mensal do Comércio (IBGE, 2022c).
Pesquisa Mensal dos Servigos (IBGE, 2022d).
Banco Central do Brasil (2022a).
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