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A CRISE DE 2020 NO BRASIL E PROJEGOES PARA 2021

Introducao

O PIB total do Brasil recuou -4,1% em 2020, segundo os dados do IBGE. Foi um
resultado pior do que aqueles de 2015 e 2016, quando o pais passou por uma das crises mais
graves de sua histéria recente, mas ndo chegou a ser tdo devastador quanto se previa nos
meses iniciais do surto de Covid-19.

Cabe lembrar que o FMI chegou a prever em jun/20 que o PIB brasileiro encolheria -
9,1%. Conseguimos cair menos da metade disso. Tamanha ameniza¢do deveu-se ao conjunto
de medidas emergenciais de combate aos efeitos econdmicos da pandemia adotadas pelo
Brasil, mas também por outros importantes paises, fazendo com que o PIB mundial e o
comércio internacional também nao recuassem tanto.

Se as acBes emergenciais trouxeram algum alivio para a crise econ6mica brasileira em
2020, o outro lado da moeda é que o término dos programas em 2021 coloca em risco a
continuidade da recuperacdo, especialmente diante do aumento dos casos de Covid-19, das
incertezas em relagdo a vacinacao, de medidas mais restritivas a mobilidade das pessoas e as
atividades econdmicas e ao desemprego em patamares recordes.

Tanto é que as projecdes coletadas pelo Boletim Focus do Banco Central para o PIB
brasileiro em 2021 tém apresentado continuada reduc¢do desde o final de janeiro ultimo,
passando de +3,5% em 29/01/21 para +3,26% em 05/03/21. Os efeitos das novas medidas
restritivas adotadas no inicio de margco podem ndo estar plenamente incorporadas nestas
expectativas.

Em 2020, a reagao nos dois ultimos trimestres do ano levou o PIB brasileiro a assinalar
crescimento de +7,7% no 32 trim/20 e de +3,2% no 42 trim/20 na série com ajuste sazonal,
com contribuicdo importante do binémio investimento-industria.

A reacdo da industria de transformacao ajudou a retomada dos servigos de transporte
e veio acompanhada, pelo lado da demanda, da reag¢ao do investimento. Esta expansao,
contudo, nao foi forte o suficiente para salvar o resultado de 2020. Os principais resultados
do PIB de 2020 sdo destacados a seguir.

Pela ética da producdo, dois dos trés grandes setores da economia sofreram retracao
em 2020 como um todo:
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e Aagropecuaria foi o Unico a crescer no ano: +2,0%. Na comparagdo entre trimestre
e igual trimestre do ano anterior, logrou expansdo nos trés primeiros, com
destaque para os do primeiro semestre. Na passagem de julho-setembro para
outubro-dezembro, pela série livre de sazonalidade, taxa foi de -0,5%.

e Os servicos sofreram retracdo a maior, de -4,5%, mesmo com o crescimento nos
dois ultimos trimestres na comparag¢do com trimestres imediatamente anteriores
(série dessazonalizada): na passagem do segundo para o terceiro, expansdo de
+6,4%, e do terceiro para o quarto, de +2,7%, apds forte recuo nos dois periodos
anteriores. Na comparacdo com igual trimestre do ano anterior, todos sofreram
queda.

e Aindustria experimentou queda de -3,5% em 2020, em decorréncia principalmente
do segundo trimestre. No contraponto entre o 42 trim/20 e o 42 trim/19, cresceu
+1,2%, apds taxas negativas nos demais trimestres do ano. Na passagem do
segundo para o terceiro trimestre e do terceiro para o quarto trimestre (dados
dessazonalizados), logrou crescimento de +15,4% e de +1,9%, respectivamente,
apos forte recuo nos dois periodos anteriores.

¢ Ainda no tocante a indUstria, sua retracdo em 2020 se deveu ao recuo de -4,3% da
industria de transformacao e a queda de -7,0% da construcdo. Ja a extracdo mineral
cresceu +1,3% em 2020. Vale ressaltar que a indUstria de transformacao, apesar do
forte declinio no ano, deu sinais de recupera¢dao na segunda metade do ano,
chegando a crescer +5% no contraponto do 42 trim/20 com o 42 trim/19.

Pela 6tica da despesa, a queda do produto agregado estd associada sobretudo a
retragcao no consumo das familias, em que pese o recuo também dos demais componentes.

e O consumo das familias retrocedeu -5,5%, em 2020, mesmo com a inje¢do do
auxilio emergencial para amenizar os impactos adversos das medidas de
distanciamento social para o combate da pandemia.

e Oconsumo do governo declinou -4,7%, enquanto as exportagdes de bens e servigos
retrocederam -1,8%, tendo ja diminuido em 2019. As importagées cairam -10,0%.

e A formagdo bruta de capital fixo (FBCF) teve diminui¢do de -0,8% no ano
pandémico. Cumpre notar que, em linha com o desempenho industrial, o
investimento fixo cresceu +13,5% no 42 trim/20 frente a igual periodo de 2019.
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Visao geral do PIB

A economia brasileira encolheu 4,1% em 2020, com o quarto trimestre registrando
expansdo frente a julho-setembro (série livre de sazonalidade). Dessa maneira, o PIB per
capita do Brasil sofreu retracdo de 4,8%, desempenho aquém do registrado nos dois anos

anteriores.
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Pela série livre de sazonalidade, no quarto trimestre de 2020, o PIB cresceu 3,2%
em relacdo ao terceiro trimestre, o segundo periodo seguido de incremento apds
as contundentes retra¢des dos dois trimestres iniciais, quando se concentraram os
efeitos da pandemia da covid-19;

Na comparacdo entre outubro-dezembro uUltimo com igual periodo de 2019, a
retracdo foi de 1,1%, completando quatro trimestres consecutivos de declinio do
produto agregado;

Aretracdo de 4,1% em 2010 decorreu tanto da queda de 3,9% no valor adicionado
bruto, quanto do recuo de 4,9% nos impostos liquidos sobre produtos.
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Fonte: IBGE — Contas Nacionais —Série Encadeadado indice Trimestral. Elaborag3o Propria.
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Principais Resultados do PIB a Prego de Mercado
42 Trimestre de 2019 ao 42 Trimestre de 2020 (%)

Discriminacdo

42 Trim 12 Trim 22 Trim

32 Trim 42 Trim

2019 2020 2020 2020 2020
Acumulado no ano/ mesmo periodo do ano
. 1.4 -0,3 -5,0 -5,0 -4,1
anterior
Ultimos quatro trimestres/ quatro trimestres
. 14 1.0 -2,1 -3,4 -4.1
anteriores
Trimestre/ mesmo trimestre do ano anterior 1.6 -0,3 -10,9 -39 -1,1
Trimestre/ trimestre imediatamente anterior
0,4 -2,1 -9,2 7.7 3,2

{com ajuste sazonal)

Fonte: IBGE — Contas Nacionais.
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Consumo das familias e o investimento

Pela série dessazonalizada, trimestre a trimestre, o Brasil encerrou 2020 com taxas
positivas nos dois ultimos, apds as fortes retracdes dos dois trimestres iniciais do ano. Na
passagem de julho-setembro para outubro-dezembro, o PIB cresceu 3,2%. Tal variagao contou
com o aumento de 3,4% no consumo das familias, de 1,1% no consumo do governo. Mas o
destaque positivo coube a formacdo bruta de capital fixo (FBCF), com expansdo de 20,0%. As
exportacGes de bens e servigos, por outro lado, recuaram 1,4%, enquanto as importagdes
aumentaram 22,0%.

Porém tal desempenho em outubro-dezembro vis-a-vis o trimestre
imediatamente anterior ndo foi o suficiente para recuperar os resultados nas demais
bases de comparac¢do. O PIB caiu em todos os trimestres de 2020 no confronto com
seus equivalentes do ano anterior. No contraponto entre quartos trimestres, o PIB
retrocedeu 1,1%, queda puxada pelo consumo das familias, declinio de 3,0%, e pelo
consumo do governo, recuo de 4,1%. A FBCF arrefeceu a retragcdo do produto agregado,
ao crescer 13,5%. As exportacdes, todavia, diminuiram 4,3%, com as importacdes
caindo 3,1%.

Desse modo, O PIB brasileiro sofreu retracdo de 4,1% em 2020. Pelo acumulado
do ano, todos os trimestres presenciaram queda no produto agregado, enquanto, pelo
acumulado de quatro trimestres, apenas o do primeiro trimestre de 2020 registrou taxa
positiva, decorréncia dos numeros de 2019.

No ano como um todo, a retracdo decorreu sobretudo do declinio de 5,5% no
consumo das familias. O consumo do governo retrocedeu 4,7%. A FBCF foi o
componente do PIB pela 6tica da demanda que menos retrocedeu, variagao de -0,8%.
As exportagdes diminuiram 1,8%, enquanto as importa¢des retrocederam 10,0%,
refletindo o comportamento dos gastos das familias.
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Desempenho Macroecondmico sob a Otica da Demanda

Variacdo % no Trim. com Relacdo ao Trim. Anterior com Ajuste Sazonal

DL

Formacdo Bruta de

PIB a Precos de Mercado | Consumo das Familias Consumo do Governo Capital Fixo Exportagies Importagbes |-

/2019 0,9 11 0,0 -2,1 -4.0 -2,6
W11/2019 0,4 0,3 0,2 3,2 =31 6,1
/2019 01 0,6 02 2,6 -05 2,8

/2019 0,4 0,3 01 -2,5 2,2 5.3
mi/2020 -2,1 -19 -0,7 24 -2,2 -0,3
W/2020 -9,2 -11,3 -7.7 -16,3 11 -11,8
/2020 7.7 7.7 35 10,7 -2,0 96
V2020 3,2 34 1,1 20,0 -1,4 22,0

Fonte: IBGE — Contas Nacionais —Série Encadeadado indice Trimestral. Elaborag3o Propria.
Desempenho Macroecénomico sob a Otica da Demanda
Variacdo % no Trimestre com Relacdo ao Mesmo Trimestre do Ano Anterior
PIB a precos de mercado | Consumo das familias Consumo do governo Formacde l}:;a de capital Exportagies Importagbes |-

/2018 17 17 -0,6 4.0 12,0 45
/2019 1,2 21 02 24 -2,0 -2,9
u1/2019 15 2,2 0,3 6,6 0,8 47

/2019 13 21 11 a1 -3,3 2,2
mV/2019 1,6 2,3 -01 0,5 -4.8 0,6
Hi/2020 -0,3 -0,7 -0,8 6,0 -2,4 52
/2020 -10,8 -12,2 -8,5 -13,8 07 -14,6
uI1/2020 -39 -6,0 53 7.8 1,1 -25,0
mV/2020 -1,1 -3,0 -4,1 13,5 -4.3 -3,1

Fonte: IBGE — Contas Nacionais —Série Encadeadado indice Trimestral. Elaboragdo Propria.
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Desempenho Macroecénomico sob a Otica da Demanda
Variacdo % Acum. no Ano com Relagdo ao Mesmo Periodo do Ano Anterior

T

Formacdo bruta de capital

PIB a precos de mercado | Consumo das familias Consumo do governo fixo Exportagbes Importagies (-)

/2018 1,8 24 0,8 5,2 a1 7.7
m /2019 1.2 21 -0.2 2.4 -2,0 -2,9
| 1/2019 13 2,2 -0,3 45 -0,6 0,8

/2019 13 21 -0,6 a4 -1,6 13
u v /2019 14 22 04 3.4 -2,4 11
u /2020 03 07 -0,8 5,0 -2,4 52
W 2020 -5,6 -6,5 -4,7 -4,2 -0,8 -4,9
u 1ll/2020 -5,0 -6,3 -4.9 -5,5 -0,9 -12,3

/2020 -4.1 -55 -4.7 -0,8 -1,8 -10,0

Fonte: IBGE — Contas Nacionais —Série Encadeadado indice Trimestral. Elaborag3o Propria.
Desempenho Macroecénomico sob a Otica da Demanda
Variacdo % nos Ultimos 4 Trim. com Relagdo aos 4 Trim. Anteriores
PIB a Precos de Mercado | Consumo das Familias Consumo do Governo Formaggo E;:Ea de Capita Exportagies Importagbes |-

/2018 18 2,4 0,8 52 41 7.7
mi/2019 1,6 2,0 0,5 a9 2.4 51
u1/2019 1,6 2,0 01 5.6 3,2 4,9

/2019 14 2,0 -0,6 43 17 21
uIV/2019 1.4 2,2 04 3.4 24 11
Hi/2020 11 15 -0,6 42 -2,5 31
/2020 -2,1 -21 -2,6 -0,8 -2,5 -1,6
uI1/2020 -3.4 -41 37 -4.0 -1,9 8,0
| V/2020 -41 -55 -47 -0,8 18 -10,0

Fonte: IBGE — Contas Nacionais —Série Encadeadado indice Trimestral. Elaboragdo Propria.
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Em que pese a FBCF ter se retraido, como a pandemia afetou mais contundentemente
os demais componentes do produto agregado pela ética da demanda, a taxa de investimento
fixo cresceu em relacdo ao ano anterior pela terceira vez seguida, atingindo 16,4% do PIB.
Ressalte-se que esta taxa se encontrava em 20,9% em 2013, quando comegou a cair
vertiginosamente. Ou seja, embora maior do que nos quatro anos anteriores, encontra-se
aquém da taxa de investimento fixo dos demais anos de 2000 em diante.

Embora os sinais de recuperacao observados em 2017 tenham se configurado em mais
investimentos no biénio subsequente, concorrendo para a as taxas positivas do PIB, a
producdo ja se mostrava claudicante, com a recuperacao lenta, mesmo antes da pandemia. O
incremento da taxa de investimento fixo em 2020, assim, deve ser tomado dentre das
particularidades de um ano pandémico.

Taxa de Investimento Fixo e Taxa de Poupanga Bruta
(% PIB, a partir de valores correntes)
22
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Fonte: IBGE — Contas Nacionais—Série Encadeadado indice Trimestral. Elaboragio Prépria.
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O desempenho por setor

Como antes mencionado, a retracdo de 4,1% do PIB a precos de mercado foi puxada
tanto pela queda de 3,9% no valor adicionado (VA), quanto pelo retrocesso de 4,9% nos
impostos liquidos sobre produtos. A retracao do VA foi puxada pela industria e principalmente
pelos servicos.

Pelos dados dessazonalizados, a taxa positiva no quarto trimestre vis-a-vis o trimestre
imediatamente anterior, incremento de 3,2% do PIB e de 2,8% do VA, teve a frente os servicos,
variacdo de 2,7%. A induUstria também cresceu, 1,9%, nessa base comparativa. Ja a
agropecudria recuou 0,5%.

No confronto entre o ultimo trimestre de 2020 e seu equivalente do ano anterior, o
valor adicionado decresceu 1,4%. Novamente os servicos se sobressairam, declinando 2,2%.
A industria retrocedeu 1,2%, enquanto a agropecuaria teve queda de 0,4%.

Ja ao se contrapor 2020 e o ano anterior, os servicos retrocederam 4,5%, enquanto a
industria encolheu 3,5%. Somente a agropecuaria logrou expansdo, de cresceram a mesma
taxa, 1,3%. A industria, a seu turno, conseguiu crescer 0,5%, performance equivalente a de
2018.

PIB e Industria
Com Ajuste Sazonal (Numero indice: Média 1995 = 100)

B Industria - total

151,33
149,95
150,88
146,10

151,17
145,67

149,13
147,91
147,88
147,74

145,69

148,05
144,49

146,64
144,55
139,43
136,90

134,35
133,55

=—P|B a precos de mercado

144,30
145,51
145,94

134,13
131,96
130,20
131,11
131,16
132,07
133,35
132,85
132,46
133,47
132,02
132,79
133,21
133,55
133,22
131,96
132,31
134,76

114,62

IV/2010
1/2011
11/2011
/2011
Iv/2011
1/2012
1/2012
/2012
IV/2012
1/2013
11/2013
11/2013
Iv/2013
I/2014
11/2014
/2014
IV/2014
1/2015
11/2015
11/2015
IV/2015
1/2016
11/2016
11/2016
IV/2016
1/2017
11/2017
/2017
Iv/2017
1/2018
11/2018
/2018
IV/2018
1/2019
11/2019
11/2019
IV/2019
1/2020
11/2020
1/2020
IV/2020

Fonte: IBGE — Contas Nacionais —Série Encadeadado indice Trimestral. Elaborag3o Propria.
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Variacdo % no Trim. com Relacdo ao Trim. Anterior com Ajuste Sazonal

PIB e Principais Setores da Economia

Agropecuaria - total

Industria - total

Servigos - total

Valor adicionado a pregos

PIB a Precos de Mercado

basicos
/2019 -2,6 0,6 1,2 0,8 09
m1/2019 07 0,3 0,0 0,2 0,4
/2019 14 0,3 0,3 0,0 01
/2019 -0,2 0,2 0,1 0,5 0,4
m1/2020 20 09 221 221 22,1
/2020 09 131 8.6 -8.8 -9,2
= 11/2020 -06 15,4 6,4 7,3 7.7
1v/2020 05 1,9 27 2,8 3,2

Fonte: IBGE — Contas Nacionais —Série Encadeadado indice Trimestral. Elaborag3o Propria.

PIB e Principais Setores da Economia
Variacdo % no Trimestre com Relacdo ao Mesmo Trimestre do Ano Anterior

Agropecuaria - total

Industria - total

Servigos - total

Valor adicionado a pregos

PIB a precos de mercado

basicos

/2018 51 -0,4 17 18 17
Wi/ 2019 03 -0,7 19 1,2 1,2
/2019 12 0,6 16 13 15

ny2o19 11 0,5 1,3 1,2 1,3
mIv/ 2019 -1,4 1,0 1.8 15 1.6
Hi/2020 40 -0,3 -0,7 -0,3 -0,3
u11/2020 25 -14.1 -10,2 -10,3 -10,9
| 11/2020 04 05 -4.8 -3,7 -39

/2020 04 1,2 -2,2 -1,4 1,1

Fonte: IBGE — Contas Nacionais—Série Encadeadado indice Trimestral. Elaboragio Prépria.
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PIB e Principais Setores da Economia
Variacdo % Acum. no Ano com Relagdo ao Mesmo Periodo do Ano Anterior

Agropecuaria - total

Industria - total

Servigos - total

Valor adicionado a pregos

PIB a precos de mercado

basicos
/2019 09 -0,7 19 1,2 12
m1/2019 11 0,1 1,8 1,3 1,3
/2019 11 0,1 16 1,3 1,3
/2019 06 04 17 1,3 1,4
w1/2020 40 03 -0,7 0,3 -03
/2020 33 74 .55 53 56
= 11/2020 2,4 5,1 -5,3 -4, -5,0
1v/2020 20 35 -45 -39 -41

Fonte: IBGE — Contas Nacionais —Série Encadeadado indice Trimestral. Elaborag3o Propria.

Variacdo % nos Ultimos 4 Trim. com Relagdo aos 4 Trim. Anteriores

PIB e Principais Setores da Economia

Agropecuaria - total

Industria - total

Servigos - total

Valor adicionado a pregos

PIB a precos de mercado

basicos
I/ 2019 25 0,2 19 1,7 1.6
mif2019 26 01 18 16 16
w2019 17 0,0 16 14 14
/2019 06 0,4 1,7 1,3 1,4
/2020 16 0,5 1,0 0,9 11
u1/2020 19 3,2 -1,9 -2,0 22,1
m/2020 18 -3,5 -35 -3,2 -3,4
V2020 2,0 .35 -45 -39 4,1

Fonte: IBGE — Contas Nacionais—Série Encadeadado indice Trimestral. Elaboragio Prépria.
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A industria em detalhe

Atendo-se a industria, na passagem de julho-setembro para outubro-dezembro pelos
dados dessazonalizados, seu valor adicionado aumentou 1,9%. Tal acréscimo decorreu do
desempenho da industria de transformacdo, com expansao de 4,9%.

A industria como um todo seguiu o comportamento da industria de transformacdo em
2020 nessa base de comparacdo: crescimento nos dois Ultimos trimestres, antecedido de
retragdes de monta nos dois iniciais. A industria extrativa sofreu o maior declinio, queda de
4,7%. A construcdo teve retracao de 0,4%, enquanto a producdo e distribuicdo de eletricidade,
gas e agua (servicos industriais de utilidade publica — SIUP) declinou 1,2%.

Comparando ultimo quarto de 2020 e o mesmo periodo do ano anterior, 0 aumento
de 1,2% do VA industrial também teve a frente a industria de transformacdo a frente, 5,0%.
Os SIUP também cresceram nessa base comparativa, 1,5%. A extracdo mineral e a construcao,
a seu turno, experimentaram retracdo de 6,7% e de 4,8%, respectivamente.

No acumulado do ano, como antes visto, o setor industrial retrocedeu 3,5%. Nessa
base de comparacdo, a industria de transformacdo (-4,3%) e a construcdo (-7,0%)
responderam pela retracdo de 2020. Os SIUP também sofreram recuo, mas de menor monta,
variacdo de -0,4%. A extracao mineral, por sua vez, logrou expansao de 1,3%.

PIB - Inddstria Total e Segmentos Industriais
Variagdo % no Trim. com Relacdo ao Trim. Anterior com Ajuste Sazonal

i o B

Producgo e distribuicdo de

Indistria - total Extrativa mineral Transformacdo Construgdo civil eletricidade, gés e dzua
If2019 06 51 0,6 0,1 0,4
Wii/2019 03 -2,6 14 3,7 -10
mil/2019 03 9,0 -1,4 0,0 -1,3
v/2019 -0,2 29 0,0 -3,8 10
mi/2020 -0,9 -3,1 -0,9 -2,4 0,2
W/2020 -131 -1,2 -18,9 -7.7 -5,5
n/2020 15,4 21 244 6,0 84
H v/ 2020 19 -4.7 49 -0,4 -1,2

Fonte: IBGE — Contas Nacionais —Série Encadeadado indice Trimestral. Elaborag3o Propria.

A crise de 2020 no Brasil e projegdes para 2021 16



PIB - Industria Total e Segmentos Industriais
Variacdo % no Trim. com Relacdo ao Mesmo Trim. do Ano Anterior

Producgo e distribuicdo de

Inddstria - total Extrativa Mineral Transformagdo Construgdo Civil eletricidade, gése sgua
/2019 07 3,2 1,1 1,3 43
m1/2019 06 9,1 17 2,8 1,8
m11/2019 05 42 15 43 1,7
/2019 10 41 0.8 0.0 -1.0
m1/2020 03 55 1,1 16 1,1
mi/2020 -141 71 -20,9 -13.6 -5,5
= 11/2020 -09 1,0 -0,2 X 3,8
= V/2020 12 6,7 5,0 -4, 15

Fonte: IBGE — Contas Nacionais —Série Encadeadado indice Trimestral. Elaborag3o Propria.

PIB - Industria Total e Segmentos Industriais
Variacdo % Acum. no Ano com Relagdo ao Mesmo Periodo do Ano Anterior

|
Indistria - total Extrativa Mineral Transformacdo Construggo Civil Prudu_;E_u N distr'ibui?su de
eletricidade, gés e agua
I/ 2019 -0,7 -3,2 -1,1 -1,3 4.3
m I/2019 -01 -6,2 0,4 0,8 3,1
u Ill/2019 01 -2,6 -0,3 2,0 2,6
/2019 0,4 -0,8 0,0 1,5 1,7
u |/2020 0,3 55 1,1 16 1,1
u 11/2020 74 ) -11,3 7.7 -3,3
m /2020 -5,1 4,3 -7.4 -7,8 -1,0
N Iv/2020 -3,5 13 -4.3 -7,0 -0,4

Fonte: IBGE — Contas Nacionais—Série Encadeadado indice Trimestral. Elaboragio Prépria.
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Variagdo % nos Ultimos 4 Trim. com Relag¢do aos 4 Trim. Anteriores

PIB - Industria Total e Segmentos Industriais

Producdo e distribuicio de

Industria - total Extrativa Mineral Transformacdo Construgdo Civil eletricidade, gise dzua
I/ 2019 02 0,2 0,2 -2,0 a3z
ml/2019 01 -2,0 0,2 -0,5 3,6
/2019 00 -0,9 -0,6 08 34
/2019 04 09 0,0 15 1,7
W1/2020 05 1,1 0,0 14 0,3
u 12020 -3,2 51 5,7 2,7 -1,5
H /2020 -3.5 43 -5.4 -5.8 -1.0
m /2020 -3,5 13 -4.3 -7,0 -0,4

Fonte: IBGE — Contas Nacionais —Série Encadeadado indice Trimestral. Elaborag3o Propria.
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O Brasil frente a outras economias — o desempenho de 2020

Conforme estimativas do FMI, a economia mundial retrocedeu 3,5% em 2020, como
decorréncia da pandemia da covid-19. A retragao do Brasil em 2020 foi maior, como visto,
mesmo com as taxas positivas trimestre a trimestre na segunda metade do ano. Frisa-se que
a economia brasileira vinha crescendo muito timidamente nos anos anteriores, apds a crise
de 2015-2016. Isto posto, vale comparar o desempenho do produto agregado do Brasil com o
de outros paises.

O contraponto frente a paises membros da OCDE pela variacdo trimestre contra
trimestre imediatamente anterior (dados dessazonalizados) salienta um padrao
apresentado por outros paises. Recuperacdo nos dois ultimos trimestres apds quedas no
segundo e no primeiro trimestre. Como visto, o PIB brasileiro cresceu 3,2%, tendo se
expandido 7,7% em julho-setembro, apds retracdes de 2,1% e de 9,2% nos dois periodos
anteriores.

Dentre os paises americanos da OCDE apresentados no grafico, Canadd e EUA
registraram os mesmos sinais desde o quarto trimestre 2019. O México logrou até taxas
maiores nos dois Ultimos trimestres de 2020, mas vinha de trés periodos seguidos de
contracgao.

Coreia do Sul e Japdo tiveram crescimento menos contundente no terceiro e no
guarto trimestre, mas com menor redu¢do da atividade econdémica nos periodos
anteriores, decorréncia do aprendizado e preparo ante epidemias anteriores no
continente asiatico.

J4 a Itdlia e a Franca chamam a atengdo pela recuperag¢ao em julho-setembro, mas
seguida de retragdo no trimestre derradeiro de 2020, possivelmente ja em resposta a
configuracdo da segunda onda da covid-19

Passando para o investimento fixo, apds o forte revés no segundo trimestre, o Brasil
logrou crescimento de dois digitos nos trimestres subsequentes. Paises como Canad3, Franga,
Itdlia e Reino Unido experimentaram recupera¢dao contundente no terceiro trimestre, na
ordem de dois digitos. Os EUA e a Alemanha observaram aumento no investimento fixo de
menor monta, mas antecedidos por retragdes menos agudas.
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Paises Selecionados - PIB Trimestral
Variagdo % no Trim. com Rela¢do ao Trim. Anterior com Ajuste Sazonal

Brasil Canada Chile México Est?dos lapgo Coréia do Austrilia Franga |Alemanha talia Holanda Rei_no
Unidos Sul Unido
vj2019| D4 0,1 -43 1,1 0,6 41,8 13 0,4 -0,2 o0 0,4 0,5 0,0
W /2020 22,1 41,9 3,0 -1,0 1,3 -0,6 1,3 0,3 5,9 -2,0 55 41,5 -2,9
mi/2020 | -9,2 11,3 135 16,8 Y 8,3 32 7.0 -135 9,7 -13,0 -85 -19,0
/2020 7,7 8,9 52 12,4 7.5 53 21 3,3 18,5 8,5 16,0 7,8 16,1
mvy202m| 32 1.9 00 3,3 10 3.0 11 0,0 1,4 03 22,0 01 1,0

Fonte: IBGE para o Brasil e OCDE, Quarterly National Accounts Database.

Paises Selecionados - FBCF Trimestral
Variagdo % no Trim. com Relagdo ao Trim. Anterior com Ajuste Sazonal

Brasil Canada Chile Meéxico ESt?dDS lapdo Coréia do Australia Franca |Alemanha italia Heolanda Rei_no
Unidos Sul Unido
v 2018 -2,5 -0,9 0,6 -1,4 05 -3,1 a7 -0,8 0,2 -0,2 -0,8 1,3 -1,6
W /2020 2,4 03 -2,9 221 0,0 0,4 05 -0,2 -10,6 -0,8 7.9 0,6 1,2
w2020 | -16,3 -137 -20,0 -29.8 -6,9 -3,3 04 -4,6 -15,0 -6,6 17,1 -11,3 -20,5
ny2020| 107 145 a0 21,0 5,8 22,2 14 0,5 24,1 3,9 29,1 7,2 20,3
mv/20200 200 23 3.8 3,2 26 3.6 1,1 1,0 0,2 1,8 2,1

Fonte: IBGE para o Brasil e OCDE, Quarterly Mational Accounts Database.
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O Brasil frente a outras economias — projecdes 2021 e 2022

As expectativas de mercado para a economia brasileira, apuradas no relatério Focus
do Banco Central em 05/03/2021 e publicadas em 08/03/2021, eram de incremento de 3,26%
em 2021 e de 2,48% em 2022.

Brasil - Projegdes do PIB por Fontes Diferentes
Variagdo Anual (%)

2021 2022
BCB/ Focus (26/02/21)* 3,20 2,438
Panorama Macroecondmico (12/02/21)** 3,20 2,50
OCDE Economic Outlook (dez/20) 2,62 2,16
FMI-WEQ Update (jan/21) 3,60 2,60
ONU/ WESP (jan/21) 3,20 2,20

Fonte: OMU,/ World Economic and Social Prospects, 2021; FMI-WED Update
jan. 2021; OECD Economic Qutlook, jan. 2021; BCB/GERIN. Focus - Relatario de
Mercado, 1 mar. 2021; 5PE/ME - Panorama Macroecondmico, 12 fev. 2020.

* Expectativa de mercado levantada em 0570372021, publicacdo: 08/03/2021.
** Grade de projecdes de nov/2020.

Cumpre observar que algumas das proje¢des menos recentes, da OCDE, de dezembro,
e da ONU (publicada no World Economic & Social Prospects), de janeiro, ja eram menos
otimistas que as constantes do citado relatdrio Focus. No caso da atualizagdo de janeiro ultimo
do World Economic Outlook do FMI, estas trazem também proje¢des para outros paises, além
de estimativas para 2020. No cendrio vigente, é provdvel que tais proje¢ées sejam revisadas.

Considerando, mais do que as projecdes, as estimativas de PIB para 2020 merecem
escrutinio maior. Observa-se que a retragdo brasileira de 4,1% em 2020 foi menos aguda que
a registrada por economias avangadas, em especial as europeias, em parte por terem sofrido
antes os efeitos da pandemia, com a segunda onda comegando antes, e pelos esfor¢cos em
termos de medidas de distanciamento social combinadas a vacinagdo para superar o quanto
antes a situacgao.

Por outro lado, o conjunto dos paises emergentes ou em desenvolvimento, mais
equipardveis ao Brasil, tiveram queda menor (-2,4%), embora a América Latina e Caribe
apresente retragdo ainda maior que a brasileira (-7,4%). Essa diferenga de performance pode
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ser atribuida principalmente ao fato do grupo de paises emergentes e em desenvolvimento
da Asia ter sofrido declinio menor, de 1,1%.

Esse ultimo ponto pode ser esmiucado no bojo dos BRICS, uma vez que a China, a partir
de onde a pandemia se disseminou, logrou crescimento ainda em 2020, de 2,3%. A india, por
sua vez, sofreu retracdo maior que a brasileira, embora com maiores perspectivas de
recuperacao no biénio subsequente.

Fora do continente asiatico, a Africa do Sul também sentiu mais que o Brasil os efeitos
econ6micos da covid-19. Ja a Russia também sofreu retracdao, porém menos aguda que a
desses paises e com maior expansdo projetada para 2021 e 2022.

Os descaminhos no enfrentamento da pandemia, além de outros impasses, ndo vem
propiciando a formacdo de horizonte para a iniciativa privada no Brasil.

Ainda que a industria, em especial a de transformacdo, tenha puxado o desempenho
brasileiro no final de 2020, tal movimento é insuficiente para sustentar a expansao nacional
tendo em vista que o segmento ja vinha de situacdo adversa e ndao houve melhorias no
ambiente de negdcios, a exemplo de uma reforma tributaria que pelo menos simplificasse a
estrutura tributdria. Com o descaso frente a pandemia, incluindo o atraso na aquisi¢cdo de
vacinas, a situacao tende a se deteriorar.

Brasil e Agregados de Paises Selecionados
Evolugdo do PIB Real - Variacdo % Anual
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Nota: "em Desenvolvimento" inclui "Emergentes".
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