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SUMARIO EXECUTIVO

No cenério externo, o segundo trimestre de 2021
fol marcado pela continuidade da recuperacao da ati-
vidade econOmica da maioria dos paises, embora com
divergéncias relevantes. A vacinagdo mais acelerada e
a capacidade de comportar medidas fiscais e moneta-
rias ainda expansionistas colocaram as economias
avangadas em vantagem nessa trajetoria de retomada.

De toda sorte, o fortalecimento das atividades en-
sejou pressao inflacionaria, em maior ou menor me-
dida, em quase todos os paises, refletindo, entre outras
coisas, uma certa desorganizacdo produtiva com escas-
sez de produtos, combinada com politica fiscal e mo-
netaria expansionista. Mais uma vez, a capacidade de
comportar, de forma fiscalmente equilibrada, as medi-
das de combate a pandemia faz as economias avanca-
das se depararem com um perfil menos perverso do
componente inflacionario do que as economias emer-
gentes. No primeiro caso, entende-se que o processo
de elevagdo dos precos é temporario, uma vez que as
expectativas de médio e longo prazos estdo ancoradas.
No Brasil e na América Latina, por outro lado, a situagao
fiscal mais apertada tem colocado em duvida a estabi-
lidade da divida publica e, por conseguinte, a futura es-
tabilizacdo macroeconomica. Além disso, a alta conti-
nuada dos precos dos alimentos e as desvaloriza¢es
cambiais nesses paises tém adicionado riscos ao com-
portamento futuro da inflacdo.

Nesse cenario, as commodities, atualmente em
patamares historicamente altos, devem permanecer
valorizadas, colocando ainda mais pressdao sobre os
precos internos. No caso especifico do Rio Grande do
Sul, a valorizagdo das commodities agricolas, sobre-
tudo da soja, tem efeito positivo na economia interna
via renda do produtor.

O Brasil, nessa conjuntura, apresentou dificulda-
des na sua trajetéria de recuperacdo. O resultado do
primeiro trimestre, com queda na margem (-0,1%), co-
locou o Pais num conjunto de poucas na¢des que ndo
conseguiram registrar taxas positivas de crescimento,
como Argentina, Coldmbia, india e Canada. Fatores in-
ternos e externos, como a escassez de insumos e a ele-
vacao de custos, além de fatores climaticos adversos,
foram contrapesos importantes a retomada de medi-
das de estimulo, como o Auxilio Emergencial, ao

1 0 inicio da série é 2002.
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avanco da vacinacdo e a reducdo do isolamento na re-
cuperacao econdmica do trimestre.

Na economia interna, soma-se a conjuntura ad-
versa a escalada da inflagdo, que, em agosto, chegou a
9,7% no acumulado em 12 meses. Mesmo que a pres-
sdo dos pregos se tenha mostrado um fenémeno glo-
bal, as condicdes fiscais, ainda incertas, colocam o Pais
numa condicdo mais vulneravel. A despeito da melhora
do resultado primario, as incertezas que persistem em
relacdo a capacidade do Pais de reduzir sua divida, hoje
em niveis elevados, podem continuar pressionando o
cambio, mesmo depois da elevacdo dos juros basicos
da economia (atualmente em 6,25% a.a.). Esse meca-
nismo, em ultima instancia, afeta os precos internos via
repasse dos custos e pressiona a inflagdo.

A economia gaucha, por sua vez, apresentou mais
um resultado muito positivo no segundo trimestre do
ano, com crescimento de 2,5% na margem e 27,7% na
comparagdo com mesmo trimestre de 2020, a maior
taxa desde o inicio da sua mensuracaol. Esse resultado
advém de uma combinacado de dois eventos importan-
tes: (a) a recuperacao da safra de graos depois de um
ano de estiagem, sobretudo da soja, que é colhida pre-
ponderantemente no segundo trimestre do ano; e (b) a
recuperagdo econOmica em relagdo aos efeitos da pan-
demia, que se concentraram no segundo trimestre de
2020.

Com esse resultado, o Produto Interno Bruto (PIB)
do RS registrou o maior volume da série histérica, de
forma que nao apenas recuperou as perdas ocasiona-
das pela pandemia, como, também, as grandes perdas
ocorridas entre 2014 e 2016, algo que ainda nao fot ob-
servado na economia brasileira. Em relagdo ao volume
médio de 2013, o PIB gaulcho encontra-se 3,4% acima,
enguanto o nacional ainda esta 1,7% abaixo.

Além da recuperacdo da safra, a agropecuéria
galcha e toda a cadeia que a envolve tém-se benefi-
ciado dos precos elevados dos principais produtos
agricolas, que permitem novos investimentos no setor
e gastos com produtos do comércio, dos servigos e da
industria.

Se, de um lado, a industria gaucha tem apresen-
tado desacelera¢des consecutivas na margem, que a
colocaram num nivel 0,8% inferior ao nivel de janeiro
de 2020 (mas ainda com resultado positivo em relacao
ao ano passado), servicos e comércio engrenaram
numa trajetoria de recuperacdo mais consistente, ainda




nédo vistas no pdés-pandemia. Com isso, esses dois se-
tores ja se encontram em niveis superiores a janeiro de
2020, antes da pandemia (0,9% e 2,8% acima, respecti-
vamente).

O mercado de trabalho gaulcho, nesse contexto,
tem melhorado, porém de forma mais lenta do que a
atividade econdmica. O numero de ocupados do
2.° trim./2021 foi de 5.318 mil pessoas, significando
crescimento tanto em relacdo ao 2.° trim./2020 (mais
178 mil) quanto em relagdo ao 1.° trim./2021 (mais 126
mil).

Por outro lado, a arrecadacdo de Imposto sobre
Circulacdo de Mercadorias e Servigos (ICMS) apresen-
tou crescimento, em termos reais, acima da atividade
econdmica (23,5% entre janeiro e agosto de 2021, em
relagdo ao mesmo periodo de 2020).

Em relagdo aos préximos meses, as perspectivas
para o desempenho da economia do Rio Grande do Sul
sdo heterogéneas e cercadas de incertezas. O baixo
peso da agropecuaria no terceiro trimestre faz com que
o setor pouco contribua para o desempenho do PIB,
ainda que os efeitos dos precos altos dos produtos
agricolas sobre outros setores da economia devam
continuar em curso. A industria, que vem apresentando
desaceleracdo nos ultimos meses, deve permanecer
enfrentando dificuldades de acesso a insumos e tendo
que lidar com o aumento dos custos energéticos. As
boas noticias, nesse cenario, sdo a retomada da produ-
¢do de uma importante montadora de veiculos do Es-
tado e a confianca dos empresarios do setor, atual-
mente mais otimistas. Quanto aos servicos e ao comér-
cio, os desafios permanecem frente a alta da inflagdo e
dos juros, e a retomada lenta dos empregos.

De modo geral, as perspectivas positivas estao ali-
cergadas no avanco da vacinacdo e na reducdo do iso-
lamento, além de na volta a normalidade da producdo
de veiculos do Estado. Por outro lado, o cenario macro-
econdmico coloca contrapesos para a retomada mais
sustentada, seja pelo aumento dos pregos e dos juros,
seja pela continuidade de elevacdo dos custos de trans-
porte, ou pelos efeitos diversos da crise enérgica que
se aproxima. No cenario externo, persistem incertezas
quanto ao ritmo de recuperagdo da atividade econo-
mica global no segundo semestre, colocando mais um
fator de risco no cenario para o fechamento do ano.
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1 CENARIO EXTERNO

A recuperacdo econdmica global continua em
marcha no segundo trimestre de 2021, apesar de diver-
géncias entre economias (Grafico 1.1) e setores. Em-
bora a atividade global venha mostrando sinais e resul-
tados positivos, o lento avanco na vacinagao em alguns
paises, a sua desaceleracdo em outros, e o ressurgi-
mento de novos casos de Covid-19 ao redor do mundo
pela variante Delta lancam incertezas sobre a veloci-
dade dessa recuperacdo no segundo semestre do ano.

Grafico 1.1 - indices de volume do Produto Interno Bruto (PIB)
de economias selecionadas — 1.° trim./2019-2.° trim./2021
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Fonte: OECD (2021b).
Nota: Os indices tém como base a média de 2019 = 100; série com
ajuste sazonal.

Nos Estados Unidos, o crescimento do segundo
trimestre, na taxa anualizada e dessazonalizada, foi de
6,6%. Segundo o Bureau of Economic Analysis (2021),
o resultado é reflexo da continua recuperacdo econé-
mica, das respostas do Governo relacionadas a pande-
mia de Covid-19 e da reabertura de estabelecimentos.
A desagregagdo do Produto Interno Bruto (PIB) revela
importantes contribuicdes das despesas de consumo
pessoal, em especial de servicos (liderado por servicos
de alimentacdo e acomodacdes), mas também de bens
(com destaque para produtos farmacéuticos, roupas e
calcados), do investimento fixo ndo residencial (produ-
tos de propriedade intelectual e equipamentos de
transporte) e das exportacdes de bens (bens de capital
nao automotivos) e de servigos (turismo).

A Unido Europeia saiu da recessao técnica e cres-
ceu 2,1% no segundo trimestre, em relacdo ao imedia-
tamente anterior, apos duas quedas consecutivas nos
Ultimos trimestres (de -0,1% e de -0,2%). A Alemanha
cresceu 1,6%, apds uma retracdo de 2,0% no primeiro




trimestre do ano, enquanto a Franca cresceu 1,1% no
segundo trimestre, apos estabilidade no trimestre an-
terior. Crescimentos ainda maiores no segundo trimes-
tre foram registrados na Itdlia (2,7%), na Espanha
(2,8%), na Holanda (3,1%) e em Portugal (4,9%). Ja o
Reino Unido apresentou um crescimento, de 4,8%. To-
dos esses resultados sdo reflexos do avanco nas cam-
panhas de vacinagao contra a Covid-19 e da suspensao
progressiva de restricdes sanitarias, a partir de contri-
buicdes importantes dos servi¢os e do consumo das fa-
milias. Apesar da forte recuperacao no segundo trimes-
tre, a Unido Europeia e o Reino Unido ainda se encon-
tram em um patamar inferior em relagdo ao periodo
pré-pandemia, diferentemente de economias como Es-
tados Unidos e China.

A economia chinesa, por seu turno, continua a sua
trajetdria de crescimento, apos registrar um avango de
1,3% no segundo trimestre, em relagdo ao trimestre an-
terior (apds um aumento de 0,4% no primeiro trimestre
do ano). Mesmo com novos casos de Covid-19 em al-
gumas regides do Pals, contribuiu para o resultado po-
sitivo do trimestre o aumento da produgéo industrial e
das exportacdes (beneficlando-se da demanda exter-
nas das economias avangadas por produtos manufatu-
rados), enquanto ainda se verifica um fraco cresci-
mento das vendas no varejo (e dos servicos, em geral)
e do investimento, além de uma recuperacao lenta da
renda das familias.

Assim como o Brasil (-0,1%, ver se¢do 2), a Argen-
tina registrou retracdao do PIB no segundo trimestre
(-1,4%), em relacdo ao trimestre imediatamente ante-
rior, ap6s um crescimento de 2,8% no primeiro trimes-
tre. O resultado negativo foi puxado pelo aumento das
importagdes, dado que os demais componentes do PIB
se expandiram (excecado feita a Formacdo Bruta de Ca-
pital Fixo (FBCF), que se manteve estavel). Ainda na
América Latina, a Colombia também apresentou varia-
¢d0 negativa no trimestre (-2,4%, resultado puxado for-
temente pela contracdo da FBCF), enquanto registra-
ram crescimento paises como o Chile (1,0%, liderado
por uma maior demanda interna) e México (1,5%, com
crescimento de todos os macrossetores, em especial o
dos servigos). Outras economias emergentes?, como
Russia (3,5%) e Turquia (0,9%), também cresceram no
periodo (Grafico 1.2).

A Ultima projegdo da Organizacdo Para a Coope-
racdo e Desenvolvimento Econdmico (OECD, 2021a)

2 Ao longo desta secdo, resume-se ao termo “economias emergen-
tes” a definicdo mais precisa de “economias em desenvolvimento e
mercados emergentes”.

BOLETI// ..
CONJUNTURA

DO RIO GRANDE DO SUL

para a atividade econdmica global, divulgada em se-
tembro, é de crescimento de 5,7% em 2021 e de 4,5%
em 2022. Ja a do Fundo Monetario Internacional (FMI)
(INTERNATIONAL MONETARY FUND, 2021b), divul-
gada no final de julho, indica um crescimento de 6,0%
em 2021 e de 4,9% em 2022 (Tabela 1.1). Enquanto a
projecao do FMI, em termos agregados, para 2021 per-
maneceu inalterada em relacdo a realizada em abril,
houve aumento de meio ponto percentual (5,6%) para
as economias avancadas e queda de 0,4 p.p. para as
economias emergentes (em especial para a Asia emer-
gente). De acordo com o préprio FMI, o acesso a vaci-
nas e a normalizacdo da atividade econémica mais ra-
pidamente do que o imaginado nas economias avan-
cadas levaram a revisdo de alta, enquanto a falta de
acesso a vacinas e novas ondas de casos de Covid-19
afetaram negativamente a projecdo das economias
emergentes.

Grafico 1.2 - Crescimento do Produto Interno Bruto (PIB) de
economias selecionadas — 2.° trim./2021
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Fonte: OECD (2021b).
Nota: Taxa com ajuste sazonal e em relagdo ao 1.° trim./2021.

Além do acesso a vacinas, a manutencdo (ou
mesmo ampliacdo) de politicas de suporte também
contribuiu na explicacdo da disparidade da recupera-
¢do entre as economias. Enquanto, pelo lado das eco-
nomias avancadas, ainda se observam medidas mone-
tarias e fiscais expansionistas (em especial, os pacotes
de estimulo ao investimento em infraestrutura e o for-
talecimento da rede de protegdo social nos EUA e os
recursos do Next Generation da Unido Europeia), pelo
lado de muitas economias emergentes varias dessas




medidas expiraram ou foram reduzidas drasticamente,
bem como se verificam elevagdes nas taxas de juros
(por exemplo, Brasil, México, Turquia e Russia) para
combater a alta nos precos.

Tabela 1.1 - Crescimento observado do Produto Interno Bruto
(PIB) e de outras variaveis, por economias selecionadas e no
mundo, em 2019 e 2020 e projecdes para 2021-22

-~ DIFERENCA
OBSERVADO PROJECAO ANTE
DISCRIMINACAO (%) (%) ABR/2021
(p-p.)

2019 2020 2021 2022 2021 2022

PIB mundial. ... 2,8 -3,2 60 49 00 05
Economias avangadas 1,6 -4,6 56 44 0,5 0,8
Estados Unidos .......... 2,2 -3,5 70 49 0,6 14
Area do EUrO ............. 13 65 46 43 02 05
Jap&o .. 0,0 -4,7 28 30 -05 05
Reino Unido ... 1,4 -9,8 70 438 1,7 -03
Economias emergentes 3,7 -2,1 63 52 -0,4 0,2
6,0 23 81 57 -03 01

4,0 -7,3 95 85 30 16

14 -4,1 53 19 16 -07

MEXIiCOo ...ccoomrvvvemrriienn. 0,2 -8,3 63 472 13 12

Comércio mundial de

bens e servigos .............. 0,9 -8,3 97 70 13 0,5
Economias avangadas 14 -9,2 89 71 04 0,7
Economiasemergentes  -0,2 -6,7 11,1 69 2,8 0,2
Preco do petrdleo ..... -10,2 -32,7 56,6 -2,6 14,9 3,7

Precos de commodi-

ties nao energéticas ... 08 6,7 26,5 -0,8 104 11
Precos ao consumidor

Economias avangadas 14 0,7 24 21 0,8 04
Economias emergentes 51 51 54 47 05 03
Fonte: International Monetary Fund (2021b).

Nesse particular, as atuais pressdes inflacionarias
também contribuem para o aumento das incertezas
quanto & recuperacdo da econdmica global. A medida
que a inflagdo no mundo inteiro vem acelerando-se ao
longo de 2021 (Graficos 1.3 e 1.4), certas economias
j& observam o estouro de suas metas de inflagdo, so-
bretudo na América Latina. Espera-se que, na maioria
das economias avancadas, as pressdes inflacionarias
sejam temporarias, em virtude de elas refletirem, em
grande medida, incompatibilidades transitorias entre
oferta e demanda, desenvolvimentos incomuns oca-
sionados pela pandemia, excesso de ociosidade da ca-
pacidade produtiva, taxas de emprego ainda bem
abaixo do momento pré-pandemia e do pleno-em-
prego, comparagdo com precos de commodities muito
baixos em 2020, elevados custos de frete internacional,
bem como expectativas bem ancoradas de inflacdo no
longo prazo. Ja no caso das economias emergentes, es-
pera-se que a inflacdo elevada se prolongue em 2022,
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em fung¢do de desvalorizacdes cambiais e de pressdes
continuadas sobre o preco dos alimentos.

Grafico 1.3 - Taxa de inflacdo de economias avancadas selecio-
nadas no periodo 1.° trim./2019-2.° trim./2021 e projecoes
para o periodo 3.° trim./2021-4.° trim./2022
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Fonte: OECD (2021a).
Nota: Precos ao consumidor; variagdo percentual anual.

Grafico 1.4 - Taxa de inflagdo de economias emergentes sele-
cionadas no periodo 1.° trim./2019-2.° trim./2021 e pro-
jegoes para o periodo 3.° trim./2021-4.° trim./2022
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Fonte: OECD (2021a).
Nota: Pregos ao consumidor; variagdo percentual anual.

No que se refere as commodlities, os pregos de to-
dos os grupos de produtos continuam em uma forte
trajetéria de valorizagdo em 2021 (Grafico 1.5), che-
gando a 82% de crescimento no grupo das energéticas,
65% no das metalicas e 27% no das alimenticias, no
ano, até agosto. Commodlities importantes para o Brasil
e o Rio Grande do Sul também seguem valorizando-se,




apesar do arrefecimento dos precos em agosto (Gra-
fico 1.6). Na esteira da recuperacdo da economia glo-
bal, o FMI projeta um crescimento de cerca de 60% no
preco do petroleo, em relagdo a 2020, e por volta de
30% no das commodities ndo energéticas, sobretudo
em funcdo dos pregos dos metais e de alimentos.

Grafico 1.5 - indice de preco de grupos de commodities —
jan./2011-ago./2021
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Fonte: Internacional Monetary Fund (2021a).
Nota: Os indices tém como base 2016 = 100.
Grafico 1.6 - Precos de commodities selecionadas —
jan./2011-ago./2021
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Fonte: Internacional Monetary Fund (2021a).
Nota: Petréleo em US$/barril, minério de ferro em US$/t e soja
em gréo em US$/t.

Apds uma vigorosa recuperagao da producdo in-
dustrial e do comércio de bens desde meados de 2020,
os dados mais recentes parecem apontar para uma es-
tabilizacdo de ambas as variaveis, embora acima dos
seus niveis pré-pandemia (Grafico 1.7). O comércio de
bens registrou um modesto crescimento de 0,5% em
junho, em relacdo a maio, apds uma contracao de 0,7%
no més anterior, enquanto a producdo industrial
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expandiu 1,0% em junho, ap6s uma queda da 1,2% em
maio.

Grafico 1.7 - Comércio de bens e producdo industrial
no mundo — jan./2010-jun./2021
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Fonte: CPB World Trade Monitor (NETHERLANDS, 2021).
Nota: Média moével de trés meses; indice de volume com ajuste sazo-
nal (2010 = 100).

Os dados mais recentes de producdo industrial in-
dicam um fraco desempenho na China e nos Estados
Unidos. Dificuldades na obtencdo de insumos (via
quantidade e preco), maiores custos de transporte e in-
terrup¢des logisticas, somadas a uma demanda externa
mais fraca, vém restringindo a capacidade de expansdo
da producdo. Os indices de gerentes de compras re-
centes também apontam para desaceleracbes na ativi-
dade manufatureira e no setor de servi¢os das princi-
pais economias do mundo, tanto pelo arrefecimento da
demanda quanto por restri¢des de oferta. Somam-se a
isso as recentes restri¢des a produgao de aco na China,
gue ja levaram a uma retragdo na cotagao internacional
do minério de ferro, a preocupacdo com o mercado
imobiliario do Pais (com possibilidade de contagio para
outros setores e economias ao redor do mundo) e as
incertezas quanto ao efeito inflacionario global. Além
disso, o ressurgimento de novos surtos de Covid-19
nas economias avancadas decorrentes da variante
Delta (Grafico 1.8), bem como a elevag¢do do numero
de mortes, sobretudo nos Estados Unidos, podem lan-
car ainda mais obstaculos a uma expansao sustentada
da economia global no segundo semestre.




Grafico 1.8 - Novos casos diarios confirmados de Covid-19,
por milhdo de pessoas, no mundo — 28 de janeiro de 2020
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Fonte: Global Change Data Lab (2021).
Nota: 1. Média mével de sete dias.
2.0 nimero de casos confirmados é inferior ao niumero de ca-
sos reais; a principal razdo para isso sdo os testes limitados.
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2 CENARIO INTERNO — BRASIL

2.1 ATIVIDADE ECONOMICA

O resultado do PIB no 2.° trim./2021 ilustra as di-
ficuldades enfrentadas pela economia brasileira em sua
trajetdria de recuperacao, ainda sob efeitos da crise sa-
nitaria da Covid-19 (Grafico 2.1). Fatores internos e ex-
ternos, como a escassez de insumos e a elevacao de
custos, além de fatores climaticos adversos, foram con-
trapesos importantes a retomada de medidas de esti-
mulo, como o Auxilio Emergencial, ao avanco da vaci-
nacdo e a reducdo do isolamento na recuperacao eco-
némica do trimestre. Diante desses fatores, na compa-
racdo com o 1.° trim./2021, com ajuste sazonal, o regis-
tro fol de leve queda de 0,1%. Por outro lado, devido a
baixa base de comparacdo, houve forte crescimento na
comparagdo com o 2.° trim./2020, de 12,4%, enquanto
o acumulado em quatro trimestres mostrou cresci-
mento de 1,8%. Por fim, o resultado do primeiro se-
mestre apontou incremento de 6,4% na comparacao
com o mesmo periodo do ano anterior. Com esses re-
sultados, o PIB segue 3,2% abaixo do pico de atividade
anterior, verificado no 1.° trim./2014, segundo o Co-
mité de Datacdo dos Ciclos Econémicos (Codace) do
Instituto Brasileiro de Economia da Fundacdo Getulio
Vargas (Ibre-FGV)

Grafico 2.1 - Produto Interno Bruto (PIB) do Brasil —
1.° trim./2013-2.° trim./2021
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Fonte dos dados brutos: Contas Nacionais Trimestrais (IBGE, 2021g).
Nota: Os indices tém como base a média de 1995 = 100.

A Tabela 2.1 apresenta as taxas de crescimento
dos componentes do PIB pelas éticas da oferta e da
demanda. Na comparagdo com o mesmo periodo do
ano anterior, a exemplo do PIB, agropecuaria, industria




e servicos cresceram, sobretudo em razao da base de
comparacdo deprimida. Na margem, contudo, com
ajuste sazonal, agropecuaria e industria apresentaram
desempenho negativo, com variagdes, respectiva-
mente, de -2,8% e -0,2%. Servicos, por outro lado, cres-
ceram 0,7% na comparagdo com o primeiro trimestre.

Tabela 2.1 - Variacao do Produto Interno Bruto (PIB), dos
impostos, do Valor Adicionado Bruto (VAB), total e por
atividades, pelas 6ticas da oferta e da demanda,
no Brasil — 2.° trim./2021

(%)

2° TRIM/2021 2° TRIM/2021

ATIVIDADES rTRM2021 Y 27 TRIM/2020
PIB -0,1 12,4
Otica da oferta
Impostos - 16,8
VAB 0,0 11,7
Agropecudria -2,8 13
Industria -0,2 17,8
SEIVICOS ..eerrreeereieeeeiseeeesieeees 0,7 10,8
Otica da demanda
Consumo das familias ................. 0,0 10,8
Consumo do Governo ................. 0,7 4,2
Formacao Bruta de Capital Fixo -3,6 329
Exportagdes 9,4 141
Importacdes -0,6 20,2

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

O resultado da agropecuaria pode ser explicado
em razao de dois choques climaticos adversos que im-
pactaram algumas das principais culturas no trimestre,
como milho e cana-de-acucar, além da bienalidade da
producdo de café. A estiagem, aliada a irregularidade
nas chuvas em boa parte das regides produtoras, em
especial nas Regides Sudeste e Centro-Oeste, e ondas
de frio intenso, com ocorréncia de geadas no centro-
sul do Pais seguem afetando a producéo agricola.

A indUstria enfrenta uma série de dificuldades, em
particular as industrias de transformacao e de eletrici-
dade e gas, agua, esgoto, atividade de gestao de resi-
duos, que cairam, na margem, 2,2% e 0,9% respectiva-
mente. A escassez de chuvas reduziu a niveis alarman-
tes os reservatorios de hidrelétricas, levando o Governo
Federal a permitir a ampliagdo do uso de usinas terme-
létricas, de custo mais alto, e a subir o preco da energia,
inicialmente com o acionamento da bandeira vermelha
nivel 2 e, posteriormente, com a criagdo de uma nova
bandeira de escassez hidrica, que devera valer a partir
de setembro.

Além do custo mais alto da energia, outros fatores
do lado da oferta também impactaram, sobremaneira,
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a industria de transformacdo. A falta de pecas e com-
ponentes eletronicos, a exemplo dos semicondutores
utilizados na producdo de veiculos, atingiu boa parte
das montadoras em 2021, levando a paralisagdo em di-
versas fabricantes de veiculos. A escassez relativa des-
ses insumos ocorreu em razao da grande demanda por
chips em transmissao de dados e aparelhos eletrénicos
provocada pelo isolamento social durante a pandemia
e pela forte demanda durante a recuperacao global.

Soma-se a isso a elevagdo dos custos de transpor-
tes, tanto nacionais quanto internacionais. O preco de
combustiveis domésticos, que encerrou o semestre
com alta de 16%, ja acumula 23% de crescimento entre
janeiro e agosto de 2021, segundo o indice de Precos
ao Consumidor Amplo (IPCA). Ademais, a taxa de cam-
bio, apesar do arrefecimento que sofreu no segundo
trimestre, segue em patamares elevados, contribuindo
para o alto valor cobrado no frete em délares. Por fim,
a escassez fisica de containers, em contexto de desor-
ganizagdo das cadeias de suprimentos provocada pela
pandemia, aliada a forte recuperagdo do comércio in-
ternacional que se seguiu as medidas de estimulo mo-
netario e fiscal em todo o mundo, elevou consideravel-
mente o preco dos transportes maritimos, afetando so-
bretudo a industria. Apesar desses fatores, construcdo
civil e industrias extrativas tiveram crescimento, na
margem, de 2,7% e 5,3% respectivamente.

Em contraposicao, o avango da vacinagdo permitiu
o afrouxamento de medidas de isolamento em todo o
Pais, com impactos positivos sobre diversos servicos,
em especial nos setores de alojamento e alimentacao,
altamente impactados durante a crise. Na comparacao
com o primeiro trimestre do ano — com excecao de
administracdo, defesa, salde e educagao publicas e se-
guridade social, que permaneceu estavel —, todos os
servicos apresentaram crescimento: comércio (0,5%),
transporte, armazenagem e correio (0,1%), informagao
e comunicacao (5,6%), atividades financeiras, de segu-
ros e servicos relacionados (0,3%), atividades imobilia-
rias (0,4%) e outras atividades de servicos (2,1%).

Pela otica da demanda, apesar da reedicdo do Au-
xilio Emergencial a partir de abril, em valores inferiores
aos de 2020, o consumo das familias ficou estagnado
na comparagao com o primeiro trimestre do ano e se-
gue ainda 3% abaixo do patamar observado no 4.°
trim./2019, antes da pandemia. Esse resultado é obtido
em um contexto de forte pressdo inflacionaria, que
contribui para a contracdo da massa real de saléarios,
bem como do ciclo de alta das taxas de juros, que en-
carecem o custo de financiamentos.




A Formacao Bruta de Capital Fixo teve leve queda
na margem (-3,6%), explicada pela base de compara-
¢do relativamente alta do primeiro trimestre, em fun-
¢do das "importacdes fictas” de plataformas de petro-
leo associadas a mudancas no regime aduaneiro do Re-
petro, conforme destacado no Boletim de Conjuntura
anterior.3 O consumo do Governo cresceu 0,7%, as ex-
portacdes, 9,4%, e as importacdes cairam 0,6%.

Em julho, a influéncia de boa parte dos fatores que
afetaram os resultados do segundo trimestre persiste.
De fato, houve uma inversdo da posicdo da producao
industrial em relagdo ao comércio e aos servicos (Gra-
fico 2.2). Na comparacdo com o més de janeiro de
2020, anterior mesmo ao inicio dos primeiros impactos
da pandemia sobre o comércio mundial, a industria,
que, até janeiro de 2021, apresentava boa recuperagao,
voltou a ficar cerca de 1% abaixo do patamar pré-pan-
demia. O comércio e os servicos, com uma lentidao
maior na recuperacao, por outro lado, encontravam-se
3,0% e 2,4%, respectivamente, acima do patamar de ja-
neiro 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./2021
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Nota: Os indices tém como base jan./2020 = 100

3 Disponivel em: BOLETIM DE CONJUNTURA DO RIO GRANDE DO
SUL. Porto Alegre: SPGG/DEE, v. 3, n. 2, jun. 2019. Disponivel em:

BOLETI// ..
CONJUNTURA

DO RIO GRANDE DO SUL

2.2 INFLACAO, JUROS E CONTAS PUBLICAS

A inflagdo tem persistido consistentemente alta
em meio a retomada da atividade econ6émica, a crise
hidrica da Regido Sudeste — que afeta custos de ener-
gla e, por conseguinte, o custo de quase toda a produ-
¢do —, e a escassez de insumos, Como pegas e compo-
nentes eletronicos. Em agosto, a variacdo acumulada
em 12 meses do IPCA alcancou 9,7%, bastante acima
da banda superior da meta de inflagdo, de 5,25% (Gra-
fico 2.3).

Nessa base de comparagdo, pressionam os pregos
dos transportes (16,6%) e de alimentos e bebidas
(14,0%). A elevacao de custos ja se reflete nos precos
industriais, que cresceram 10,0%. Por outro lado, os
precos dos servicos avancaram 3,9% no mesmo pe-
riodo.

Mais do que questdes pontuais, a elevagdo dos
precos tem-se dado de forma generalizada. O indice de
difusdo (que mede a quantidade de produtos analisa-
dos que apresentou alta no periodo) acelerou-se em
agosto e registrou 71,9%, ante 63,7% em julho.

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

Em meio ao cenario de inflagio crescente e expec-
tativas desancoradas, o Banco Central do Brasil seguiu
majorando a taxa Selic, que alcancou 6,25% a.a. em se-
tembro. Para o final do ano, as expectativas de mer-

https://dee.rs.gov.br/publicacoes-anteriores-5e331e910901d.
Acesso em: 16 set. 2021.




cado* sinalizam um quadro de continuidade do aperto
monetario nas proximas reunides do Comité de Politica
Monetaria (Copom), com a Selic chegando a 8,25% a.a.,
acima do que se esperava em junho (6,5% a.a.), na edi-
¢ado de julho deste boletim. Essa revisao para cima das
expectativas reflete a persisténcia da inflacdo em pata-
mares elevados. Se, em junho, se esperava que o IPCA
comecasse a ceder, encerrando o ano em 5,9%, atual-
mente as expectativas sinalizam para inflacdo superior
a 8%.

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

Nesse cenario de deterioracdo das expectativas de
inflagdo, podem-se destacar a elevagdo dos riscos de
racionamento de energia, que afeta a inflagdo corrente,
via aumento das tarifas de energia elétrica, e também
a futura, via repasse da elevacao dos custos aos precos
dos produtos finais. Além disso, ha o risco de aumento
do componente inercial, com repasse do aumento dos
precos aos servicos, atualmente com elevacdao mais
moderada. Adicionalmente, o comportamento das
contas publicas segue gerando duvidas sobre a traje-
téria da divida publica, o que pode continuar pressio-
nando o cambio, a despeito da elevacdo dos juros. Esse
mecanismo, em Ultima instancia, afeta os precos inter-
nos via repasse dos custos. O real foi uma das moedas
que mais sofreram desvalorizacdo desde dezembro de
2019. Atualmente, cotado a US$/R$ 5,145, vale 27% a
menos do que naquele periodo, e as expectativas sina-
lizam para manutencdo do patamar elevado (espera-se
US$/R$ 5,2 para fechamento do ano).

4 BANCO CENTRAL DO BRASIL. Focus - Relatério de Mercado. Bra-
silia, DF: BCB, 2021. Disponivel em: https://www.bcb.gov.br/publi-
cacoes/focus. Acesso em: 17 set. 2021.

> Cambio livre de venda, ddlar americano, fim de periodo mensal
(ago./2021).
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Apesar da melhora do resultado primario (Grafico
2.5) — que passou de um déficit de 9,4% do PIB no
acumulado em 12 meses até dezembro de 2020 para
2,9% do PIB em julho —, a divida liquida persiste ele-
vada no patamar de 60,3% do PIB (leitura de julho).
Para o fechamento de 2021, as expectativas® de mer-
cado sinalizam um cenario de manutencdo de indica-
dores elevados de divida liquida, chegando a 61% do
PIB. Dificuldades adicionais de controle dos gastos po-
dem trazer mais desafios para trajetoria fiscal, podendo
elevar os prémios de risco do Brasil.

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

2.3 EXPECTATIVAS DE CRESCIMENTO

Em resumo, ha uma série de forcas agindo em di-
recOes opostas sobre a trajetéria de recuperacdo da
economia brasileira. Por um lado, o avanco da vacina-
¢do e a reducao cada vez maior do isolamento, com
aumento de pessoas circulando e consumindo, seguem
dando folego para atividade econémica, em especial
para os servicos. Contudo os riscos mencionados, de
origem macroecondmica e climatica, somados aos de
origem sanitaria (levando-se em conta o aumento de
casos de Covid-19 observado em outros paises com va-
cinacdo mais avancada), devem ser considerados nos
proximos periodos. Tendo em vista esses fatores, o

6 BANCO CENTRAL DO BRASIL. Focus - Relatério de Mercado. Bra-
silia, DF: BCB, 2021. Disponivel em: https://www.bcb.gov.br/publi-
cacoes/focus. Acesso em: 17 set. 2021.




mercado, desde junho, realizou poucas modifica¢gdes
em suas previsdes de crescimento para o ano, variando
entre 5,0% e 5,3% para 2021 (Grafico 2.6). As projecdes
mais recentes, de 03 de setembro de 2021, sdo de cres-
cimento de 5,2% para 2021 e de 1,9% para 2022.

Grafico 2.6 - Expectativas de crescimento para 2021 e 2022
do Produto Interno Bruto (PIB) do Brasil —
04 de janeiro a 03 de setembro de 2021
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Fonte dos dados brutos: Banco Central do Brasil (2021a).
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3 CENARIO INTERNO — RS

3.1 ATIVIDADE ECONOMICA

No segundo trimestre de 2021, a economia gau-
cha apresentou a quarta expansao consecutiva, quando
a comparacao é realizada com o periodo imediata-
mente anterior, na série com ajuste sazonal. Esse cres-
cimento prolongado, ndo observado desde 2010, ocor-
reu ainda em decorréncia da retomada da atividade
econOmica associada com o avanc¢o da vacinacdo e a
reducdo do isolamento, e da recuperacao da safra de
graos no primeiro semestre do ano, notadamente da
producdo de soja.

Em relagdo ao 1.° trim./2021, o PIB do Estado cres-
ceu 2,5% na série com ajuste sazonal (Tabela 3.1). Tal
desempenho esteve associado ao aumento de 5,6% no
Valor Adicionado Bruto da agropecuaria e de 1,0% no
dos servicos. O VAB da indUstria apresentou queda de
4,6%, refletindo a desaceleracdo da producéo industrial
apos o més de marco.

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./2021

(%)

2° TRIM/2021 2° TRIM/2021

ATIVIDADES T TRIM§2021 @ % TRIM;ZOZO
PIB 2,5 27,7
IMPOSLOS ..o - 23,7
VAB 2,8 28,2
Agropecuaria ... 5.6 103,7
Industria -4,6 21,2
Servicos 1,0 9,3

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

Na comparacdo com o 2.° trim./2020, a economia
do Rio Grande do Sul apresentou taxas bem mais ex-
pressivas de crescimento, dada a baixa base de compa-
racdo do periodo. O PIB cresceu 27,7%, a maior taxa
registrada desde o inicio da série histérica em 2002.
Quanto as atividades, a maior alta ocorreu na agrope-
cuaria (103,7%), seguida pela industria (21,2%) e pelos
servicos (9,3%).

Com a sequéncia de altas, o PIB do Rio Grande do
Sulregistrou, no 2.° trim./2021, o maior volume da série
histérica. Com isso, ndo apenas recuperou as perdas
ocasionadas pela pandemia, como, também, as gran-
des perdas ocorridas entre 2014 e 2016, algo que ainda
nao foi observado na economia brasileira. Em relacdo
ao volume médio de 2013, o PIB gaucho encontra-se




34% acima, enquanto o nacional ainda estd 1,7%
abaixo (Grafico 3.1). Setorialmente, os desempenhos
sdo bem distintos. Sempre em relagdo a média de 2013,
o nivel atual da agropecuaria esta 34,2% acima, refle-
tindo os bons resultados recentes do setor. Os servicos
encontram-se a apenas 0,1% acima, enquanto a indus-
tria ainda ndo recuperou o nivel médio de 2013. No 2.°
trim./2021, o nivel do setor ainda esta 15,5% abaixo.

Grafico 3.1 - indice do volume do Produto Interno Bruto
(PIB) do Rio Grande do Sul e do Brasil —
1.° trim./2013-2.° trim./2021
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Fonte: SPGG-RS/DEE (RIO GRANDE DO SUL, 2021b).
IBGE (2021h).

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

A exemplo do primeiro trimestre do ano, a agro-
pecuéaria novamente foi o grande destaque positivo. O
produto de maior peso no VAB do setor, no segundo
trimestre, é a soja, e como este foi 0 que mais cresceu
em 2021, explica-se a expressiva taxa de crescimento
que a agropecuaria apresentou nesse periodo (Tabela
3.2). Também contribuiram, embora com menor im-
pacto, as expansdes das producdes de arroz e milho.

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 — 2021

(%)

AREA QUANTIDADE  RENDIMENTO
PRODUTOS 5| ANTADA (ha) PRODUZIDA (f)  MEDIO (t/ha)
SOJa o 21 80,6 76,9
Arroz ... -0,3 6,3 6,6
Milho .......... 38 43 0,5

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

Os pregos dos principais produtos agricolas do Es-
tado continuam em patamares elevados, ainda refle-
tindo a aquecida demanda externa e a taxa de cambio
desvalorizada (Grafico 3.2). No caso especifico do ar-
roz, a queda recente dos precos praticados no Rio
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Grande do Sul ndo impediu que, na média de janeiro a
setembro de 2021, os precos reais (corrigidos pelo
IPCA) ainda se mantivessem 27,0% acima dos observa-
dos no mesmo periodo de 2020. Nessa mesma compa-
racao, os precos do milho e da soja estdo 73,7% e
50,5% acima, respectivamente.

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

A partir das quantidades produzidas e dos precos
praticados em 2021, o Ministério da Agricultura, Pe-
cuaria e Abastecimento (BRASIL, 2021a) estimou um
crescimento real de 62,2% para o valor de producéo da
agricultura do Rio Grande do Sul em relagdo a 2020 e
de 41,3% para a agropecuaria. Esse crescimento ex-
pressivo acaba por se refletir nos gastos de consumo
dos agricultores e nos investimentos, com consequén-
cias positivas sobre o comércio, os servi¢os e a indUs-
tria.

Embora tenha caido na margem (frente ao pri-
meiro trimestre do ano), a industria também apresen-
tou forte recuperagdo ao longo de 2021, em compara-
¢ao com 2020, principalmente a indUstria de transfor-
macao. De janeiro a julho, a produgdo fisica da industria
de transformacdo do Estado cresceu 17,7% em relacao
ao mesmo periodo do ano anterior. Esse forte cresci-
mento esteve alicercado em expressivas taxas de cres-
cimento das atividades de maquinas e equipamentos
(48,9%), metalurgia (42,0%), produtos de metal (39,7%),
couros e calgados (35,8%) e méveis (30,5%) principal-
mente. Apenas duas atividades apresentaram queda
nesse periodo, produtos alimenticios (-1,1%) e veiculos
automotores, reboques e carrocerias (-1,0%).




A indUstria de transformacado do Estado foi a ativi-
dade que mais rapidamente se recuperou apos a
grande queda observada nos meses iniciais da pande-
mia (Grafico 3.3). Em janeiro de 2021, seu nivel de pro-
dugdo estava 11,3% acima do de janeiro de 2020. En-
tretanto, nos meses seguintes, houve uma sucessao de
guedas na margem, em tal intensidade que, em julho
de 2021, o nivel de producéo ja estava 0,8% abaixo do
de janeiro de 2020. Em geral, esse mesmo movimento
de desaceleracdo também foi observado na indUstria
de transformacdo do Brasil e de outros estados, como
Sdo Paulo, Parand e Santa Catarina, mas ndo com a
mesma intensidade da do Rio Grande do Sul. O princi-
pal fator a diferenciar o movimento da industria galcha
fol a parada da fabrica da General Motors (GM) locali-
zada em Gravatal durante alguns meses. Essa parada
impactou diretamente a producdo da atividade de vei-
culos automotores, reboques e carrocerias, que, como
visto no paragrafo anterior, foi uma das duas atividades
que apresentou queda entre janeiro e julho, e cujo peso
na industria de transformacdo gaucha era de 7,5% em
2019, de acordo com os dados do valor da transforma-
¢do industrial do IBGE.

Grafico 3.3 - indice da produgio fisica da industria de
transformacao, do volume de vendas do comércio
varejista ampliado e do volume dos servigos do
Rio Grande do Sul — jan./2020-jul./2021

120,0 1
110,0 4
100,0 - w2100,9
~- 992
90,0 1 P Y i
80,0 4
70,0 4
IndUstria
60,0 4
Comeércio
50,0 4 :
— — = Servigos
[cNoNeolBolololololoNoNoNo R BuBsBeBsBel s
N AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN NN NN NN
E I e e N b
S S o2 = I o =
© O 'S = [ ] © O 'S =
2£z<§3“2’mo§82§_’z<§3“

Fonte: Pesquisa Industrial Mensal-Produgao Fisica (PIM-PF) (IBGE,
2021¢).
Pesquisa Mensal do Comércio (PMC) (IBGE, 2021d).
Pesquisa Mensal de Servigos (PMS) (IBGE, 2021e).

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

Segundo dados da Associacdo Nacional de Fabri-
cantes de Veiculos Automotores (ANFAVEA, 2021), com
excec¢do da Ford, que encerrou suas atividades no Pals
no inicio de 2021, a GM, com fabricas no Rio Grande do
Sul e em Sao Paulo, aparentemente foi a montadora
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mais afetada pelos problemas de oferta de semicondu-
tores. De janeiro a agosto, os licenciamentos de veicu-
los da GM cairam 31,1%, enquanto os de outras gran-
des fabricantes apresentaram crescimento no mesmo
periodo.

Mesmo com a desaceleracdo recente, a industria
de transformacdo do Estado apresentou, em julho de
2021, 84,3% de utilizacao da capacidade instalada, va-
lor acima da média historica (81,4%) e maior nimero
desde outubro de 2008.

Enquanto a industria de transformagdo apresen-
tou quedas na margem durante os ultimos meses, o
comércio e os servicos foram na direcdo contraria, no-
tadamente depois de marco. Desse més até julho, as
vendas do comércio varejista ampliado apresentaram
expansao de 20,6%, fazendo com que o nivel de vendas
de julho ficasse 2,8% acima do nivel de janeiro de 2020.
No acumulado de janeiro a julho, na comparagdo com
igual periodo do ano anterior, o volume de vendas
cresceu 8,4%, desempenho ainda bastante influenciado
pela baixa base de comparacdo de 2020. Entre as ativi-
dades, os maiores crescimentos ocorreram em tecidos,
vestuario e calcados (40,3%), outros artigos de uso pes-
soal e doméstico (38,3%), artigos farmacéuticos, de
perfumaria e cosméticos (22,4%) e material de constru-
¢do (19,7%). Ja hipermercados, supermercados alimen-
tos, bebidas e fumo, principal ramo do setor, apresen-
tou diminuicdo de 7,1% nas vendas no periodo. Note-
se que a queda verificada nessa atividade esta relacio-
nada com a também queda na producédo de alimentos.
A alta da inflacdo parece estar influenciando negativa-
mente o consumo desses bens.

O volume dos servigos do Estado recuperou o ni-
vel de janeiro de 2020 apenas em julho de 2021. De
retomada mais lenta, os dados mensais da atividade
mostram que, apds uma certa estabilidade entre no-
vembro de 2020 e margo de 2021, o setor apresentou
crescimento de 10,5% entre aquele més e julho, evi-
denciando um processo mais firme de recuperacao.
Nos primeiros sete meses do ano, o setor cresceu 9,2%,
com todas as cinco atividades apresentando expansao
no periodo. Os maiores destaques ficaram por conta
das altas dos servicos prestados as familias (25,1%) e
dos transportes, servigos auxiliares aos transportes e
correio (17,4%). O aumento da mobilidade, no primeiro
caso, e o crescimento da indUstria e o escoamento da
safra recorde, no segundo, parecem ser os principais
determinantes do desempenho positivo dessas ativida-
des.




3.2 SETOR EXTERNO

O mercado externo manteve sua contribuicdo po-
sitiva para o crescimento da atividade econémica do
Rio Grande do Sul. Entre janeiro e agosto de 2021, as
exportagdes gauchas alcancaram o valor de
US$ 13.651,4 milhdes, uma expansdo de 38,0% em re-
lacdo ao mesmo periodo de 2020 (Tabela 3.3).

Tabela 3.3 - Valor das exportacdes acumulado no ano, total e
por atividades econdmicas, e variacoes em relacao ao
mesmo periodo do ano anterior no Rio Grande do Sul —
jan.-ago. 2020-21

VALOR (US$ 1.000) VA-

ATIVIDADES o o RIA-
Ago/20  Agos21 RO %

PaYo [ (o] o =TV (- I 3.140.355 4.603.185 46,6
Produtos alimenticios ........oc...... 2.289.634 2.902.721 26,8
Produtos do fumo ... 750.844 759.934 1.2
Produtos quimMiCoS ........ccommrreeemrnreens 716.035 1.051.140 46,8
Celulose e papel ... 443.438 692.265 56,1
Couros e calcados ......cccovevenereenn 275.620 355.248 289
Veiculos automotores, reboques
€ CAITOCENAS .ooevrneerierrrinrecereneeeiseneens 438.186 410195 -64
Maquinas e equipamentos............. 431.887 703.798 63,0
Couros e calcados.........oevvererrves 429.665 609.628 419
Produtos de metal 297.687 527961 774
Produtos de borracha e plastico  169.000 203.691 20,5
Outros 783.981 1186903 514
VALOR TOTAL ......verrreeerrnnrereirns 9.890.712 13.651.421 38,0

Fonte: Comex Stat (BRASIL, 2021b).

O maior crescimento ocorreu nos produtos liga-
dos a agricultura, conforme esperado apos a recupera-
¢do da producdo agricola em 2021. No entanto, a ex-
pansdo foi expressiva, também, nas vendas de produ-
tos industriais, que se beneficiaram da maior demanda
externa, também em recuperacdo apos os piores efei-
tos da pandemia sobre a atividade econdmica mundial,
e do cambio desvalorizado.

A agropecudria apresentou crescimento de 46,6%,
desempenho determinado, em sua maior parte, pelas
maiores vendas de soja em grdo para a China. Na in-
dustria, as maiores elevacdes ocorreram nas atividades
de produtos de metal (77,4%), de maquinas e equipa-
mentos (63,0%), de celulose e papel (56,1%), de produ-
tos quimicos (46,8%) e de couros e calcados (28,9%).
Entre as 10 principais atividades exportadoras, apenas
a de veiculos automotores, reboques e carrocerias
apresentou queda, de 6,4%. Esse desempenho, na con-
tramao dos demais, esteve relacionado mais com a pa-
rada na producdo da fabrica de automéveis localizada
no Estado, do que com a menor demanda externa.
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China, Estados Unidos e Argentina mantiveram-se
nas trés primeiras colocag¢des entre os principais desti-
nos das vendas externas do Estado. E os maiores au-
mentos, entre os 10 principais destinos, deram-se para
a Holanda (182,9%), China (59,7%), Coreia do Sul
(57,1%) e Paraguatl (46,4%).

3.3. MERCADO DE TRABALHO

Em geral, os principais indicadores do mercado
de trabalho do Estado continuam melhorando, mas
ainda se encontram aquém dos registrados no periodo
anterior a pandemia. Segundo a Pesquisa Nacional por
Amostra de Domicilios Continua (PNAD Continua), o
ndmero de ocupados do 2.° trim./2021 foi de 5.318 mil
pessoas, significando crescimento tanto em relagdo ao
2.° trim./2020 (mais 178 mil) quanto em relagdo ao 1.°
trim./2021 (mais 126 mil). Quando a comparacao é re-
alizada com o 2.° trim./2019, ultimo segundo trimestre
livre dos efeitos da pandemia, ainda hd uma defasagem
de 313 mil pessoas, indicando que a recuperacdo da
atividade econdmica ainda ndo chegou totalmente ao
emprego. A taxa de desocupacgao passou para 8,8% no
2.° trim./2021, um recuo em relacdo as taxas do 2.°
trim./2020 (9,4%) e do 1.° trim./2021 (9,2%), mas ainda
acima da taxa observada no 2.° trim./2019 (8,2%) (Gra-
fico 3.4).

Grafico 3.4 - Taxa de desocupacdo no Rio Grande do Sul
e no Brasil — 1.° trim./2012-2.° trim./2021
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A criacdo de empregos formais voltou a acelerar a
partir de maio (Grafico 3.5). No acumulado de janeiro
a julho de 2021, o saldo entre admitidos e desligados
foi de 107.563 empregos, e, no acumulado dos ultimos




12 meses até julho, houve criagdo de 183.264 novas va-
gas de trabalho.

Grafico 3.5 - Saldo entre admitidos e desligados no emprego
formal do Rio Grande do Sul — jan./2020-jul./2021
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Fonte: Novo Caged (BRASIL, 2021c).

Ainda no acumulado dos ultimos 12 meses, as ati-
vidades que mais criaram empregos foram a indUstria
de transformacao (68.590), os servicos (54.507) e o co-
mércio (48.886). Esses numeros estao relacionados com
a recuperacao produtiva das atividades econémicas e
com o baixo nivel de emprego em julho de 2020, de-
corrente das perdas ocorridas nos meses anteriores.

Regionalmente, também no acumulado em 12
meses, todos os 28 Conselhos Regionais de desenvol-
vimento (Coredes) do Estado apresentaram saldos po-
sitivos na criagdo de empregos formais (Figura 3.1). As
maiores expansdes ocorreram nos Coredes Vale do Rio
dos Sinos (34.073 pessoas), Metropolitano Delta do Ja-
cui (32.488), Serra (24.510) e Sul (10.301).

Figura 3.1 - Saldo entre admitidos e desligados no emprego
formal nos Conselhos Regionais de Desenvolvimento
(Coredes) do Rio Grande do Sul — acumulado em
12 meses terminados em jul./2021
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Fonte: Novo Caged (BRASIL, 2021c).
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Entre os 497 municipios gauchos, houve saldo po-
sitivo em 442, sendo os maiores registrados em Porto
Alegre (20.945), Novo Hamburgo (9.962), Caxias do Sul
(9.720), Canoas (24.851), Passo Fundo (4.450) e Sao
Leopoldo (4.401).

3.4 ARRECADAGAO DE ICMS

Entre janeiro e agosto de 2021, o valor arrecadado
com o Imposto sobre Circulagdo de Mercadorias e Ser-
vicos (ICMS) no Rio Grande do Sul, a precos constantes
de agosto de 2021, alcancou R$ 30.203 milhdes, um
acréscimo real de 23,5% em relacdo ao montante arre-
cadado no mesmo periodo do ano anterior (Grafico
3.6). Setorialmente, houve varia¢do positiva dos valores
arrecadados nas atividades de outras industrias
(39,5%), do comércio (25,8%), da industria de transfor-
macao (23,2%), das agregadas em outros servigos
(16,8%) e da agropecuaria (8,3%). Ainda ndo recuperou
os valores de 2020 a atividade de informagédo e comu-
nicacdo (-6,1%).

Grafico 3.6 - Arrecadacao do Imposto sobre Circulagdo de Mer-
cadorias (ICMS) no Rio Grande do Sul — 2019-2021
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Fonte: Sefaz-RS/Dados Abertos (RIO GRANDE DO SUL, 2021a).
Nota: Valores constantes a pregos de ago./2021, corrigidos pelo IPCA.

Em julho de 2021, a arrecadacéo registrou o valor
nominal de R$ 4.480,3 milhGes, um montante bem
acima da média dos ultimos meses. Segundo a Secre-
taria da Fazenda do Rio Grande do Sul (Sefaz-RS), o va-
lor desse més esta inflado em funcdo do ingresso ex-
traordinario de R$ 922 milhdes, referentes ao paga-
mento de ICMS atrasado da Companhia Estadual de
Energia Elétrica (CEEE) ap0s sua privatizacdo. Mesmo se
essa importancia for deduzida, o crescimento da arre-
cadacdo de ICMS entre janeiro e agosto ainda apre-
senta expressivo aumento real, de 19,7%.



3.5 PERSPECTIVAS

Em relagdo aos préximos meses, as perspectivas
para o desempenho da economia do Rio Grande do Sul
sdo heterogéneas e cercadas de incertezas. Pelo lado
da agropecuaria, o periodo a frente sera de acomoda-
¢do, apos a forte recuperacdo no primeiro semestre. O
baixo peso da agricultura neste terceiro trimestre faz
com que o setor pouco contribua para o desempenho
agregado da economia. Por outro lado, a continuidade
da valorizagao dos precos agricolas continuara a impul-
sionar o comércio e a industria ligada ao setor.

Pelo lado da industria de transformacéao, os dados
mais recentes da producdo industrial gaicha mostram
uma desaceleragdo, em linha com a verificada no Brasil,
mas potencializada, no caso do Rio Grande do Sul, pela
parada da GM. Entretanto existem boas noticias no ho-
rizonte a frente. A primeira delas é que a GM informou,
em agosto, a retomada da producao na fabrica de Gra-
vatai. A segunda diz respeito a confianca. O indice de
Confianca do Empresario Industrial (ICEI-RS) do Rio
Grande do Sul voltou a crescer a partir de margo. Em
agosto, registrou o valor de 64,9, indicando otimismo
por parte dos industriais (Grafico 3.7).

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

O comércio, embora tenha recuperado as perdas
ocasionadas pela pandemia, tem apresentado certa es-
tabilidade nos ultimos meses. Para o periodo a frente,
o cenario permanece desafiador. A lenta recuperagdo
do mercado de trabalho tem limitado um desempenho
mais robusto do setor, ao mesmo tempo em que a in-
flagdo elevada retira poder de compra dos consumido-
res. Segundo a PNAD Continua, a massa de rendimen-
tos reais do segundo trimestre de 2021 ainda se
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encontra 5,6% abaixo do valor observado no primeiro
trimestre de 2020. Por outro lado, o indicador que
mede a Intencdo de Consumo das Familias Gauchas
(ICF-RS) vem apresentando recuperacao durante os ul-
timos meses, embora ainda permanega em territorio
negativo, indicando pessimismo em relacdo ao futuro
(Grafico 3.8).

Grafico 3.8 - Intencao de consumo das familias (ICF-RS) no
Rio Grande do Sul — jan./2013-ago./2021
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Fonte: Fecomércio RS (2021).
Nota: O indice varia entre 0 e 200 pontos; valores acima de 100
pontos indicam otimismo.

De maneira geral, as perspectivas sdo positivas por
um lado, com avanco da vacinacdo e reducao do isola-
mento, além do retorno gradual da producéo de veicu-
los pela GM, desde agosto. Contudo fatores como pres-
sdo inflacionaria, ciclo de alta dos juros, falta de insu-
mos, altos custos de transporte internos (combustiveis)
e externos (cadmbio, escassez de containers), bem como
o risco de recrudescimento da pandemia e de crise
energética sdo contrapesos importantes a continui-
dade da recuperacao.
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Tabela A.1 - Principais indicadores econémicos do Rio Grande do Sul e do Brasil — mar.-ago./2021

(%)
DISCRIMINACI\O MAR/21 ABR/21 MAIO/21 JUN/21 JUL/21 AGO/21
indice de atividade econémica
Rio Grande do Sul
Taxa de variagdo contra o més imediatamente anterior ~ -0,37 1,73 -2,62 -2,69 0,87 -
Taxa de variacdo contra o mesmo més do ano anterior 16,97 26,75 11,08 576 4,31 -
Acumulado em 12 meses -0,53 3,34 5,09 5,95 6,62 -
Brasil
Taxa de variacdo contra o més imediatamente anterior ~ -1,77 0,55 -0,60 0,92 0,60 -
Taxa de variacdo contra o mesmo més do ano anterior 533 16,58 14,33 9,01 553 -
Acumulado em 12 meses -3,57 -1,17 1,08 2,34 3,26 -
Producao industrial
Rio Grande do Sul
Taxa de variacdo contra o més imediatamente anterior -7.13 -0,31 0,62 -1,14 -1,67 -
Taxa de variagdo contra o mesmo més do ano anterior 22,04 53,63 29,31 13,54 2,42 -
Acumulado em 12 meses -1,55 4,78 9,69 11,95 12,86 -
Brasil
Taxa de variagdo contra o més imediatamente anterior  -2,56 -1,60 1,16 -0,23 -1,27 -
Taxa de variagdo contra o mesmo més do ano anterior 10,53 34,88 24,05 12,01 1,10 -
Acumulado em 12 meses -3,12 1,14 4,87 6,62 6,98 -
Comércio
Rio Grande do Sul
Taxa de variacdo contra o més imediatamente anterior -2,66 8,52 4,87 -4,71 2,46 -
Taxa de variacdo contra o mesmo més do ano anterior 8,03 41,00 16,92 7,94 10,49 -
Acumulado em 12 meses -5,06 -0,39 1,70 2,61 3,93 -
Brasil
Taxa de variacdo contra o més imediatamente anterior -5,02 4,02 3,05 -2,07 1,11 -
Taxa de variagao contra o mesmo més do ano anterior 9,82 40,89 26,21 11,45 7,02 -
Acumulado em 12 meses -1,11 3,49 6,78 7,89 8,35 -
Servigos
Rio Grande do Sul
Taxa de variagao contra o més imediatamente anterior -2,03 2,08 1,78 2,87 3,40 -
Taxa de variagao contra o mesmo més do ano anterior 1,07 26,31 21,37 19,65 19,61 -
Acumulado em 12 meses -12,74 -8,87 -5,41 -2,59 0,19 -
Brasil
Taxa de variagao contra o més imediatamente anterior -2,97 091 191 1,76 1,08 -
Taxa de variacdo contra o mesmo més do ano anterior 4,52 20,11 23,28 21,18 17,77 -
Acumulado em 12 meses -7,98 -5,33 -2,13 0,44 2,89 -
Precos
IPCA-Porto Alegre
Taxa de variacdo contra o més imediatamente anterior 0,95 0,19 1,04 0,79 1,23 0,71
Taxa de variacdo contra 0 mesmo més do ano anterior 6,38 6,64 8,22 9,09 10,02 10,44
IPCA
Taxa de variacdo contra o més imediatamente anterior 0,93 0,31 0,83 0,53 0,96 0,87
Taxa de variacdo contra o mesmo més do ano anterior 6,10 6,76 8,06 8,35 8,99 9,68
IGP-DI
Taxa de variacdo contra o més imediatamente anterior 2,17 2,22 3,40 0,11 1,45 -0,14
Taxa de variacdo contra o mesmo més do ano anterior 30,64 33,47 36,55 34,54 33,37 28,22

Fonte dos dados brutos: indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IBGE, 2021a).

Pesquisa Industrial Mensal (IBGE, 2021c).

Pesquisa Mensal do Comércio (IBGE, 2021d).
Pesquisa Mensal dos Servigos (IBGE, 2021e).

Banco Central do Brasil (2021b).
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