Projecoes para a evolucao do PIB em 2020 e 2021

A projecdo central para o crescimento do Produto Interno Bruto (PIB) em 2020 foi revisada de -6,4%, no
Relatério de Inflacdo de junho, para-5,0% (Tabela 1), incorporando os resultados das Contas Nacionais para
o segundo trimestre do ano e o conjunto de indicadores disponiveis para o trimestre em curso.

Apesar do forte recuo da atividade no segundo trimestre, o conjunto de indicadores disponiveis mostra que a
retomada da atividade economica ap6s a fase mais aguda da pandemia, ainda que parcial, esta ocorrendo mais
rapidamente do que antecipado, contribuindo para a elevacdo da estimativa de crescimento anual. Todavia, a
heterogeneidade darecuperacao entre os segmentos da atividade econémica continua sendo uma caracteristica
marcante. A nova projecdo considera crescimento acentuado no terceiro trimestre, influenciado pelas medidas
governamentais de combate aos impactos econdmicos da pandemia e pelo retorno gradual a patamares de
consumo vigentes antes do periodo de isolamento social. Para o Gltimo trimestre do ano, a partir de quando
vigoraincerteza acima da usual sobre o ritmo da recuperacao, espera-se arrefecimento da taxa de crescimento,
associado, em parte, a diminuicdo esperada de transferéncias de recursos extraordinarios as familias.

No ambito da oferta, o crescimento esperado da agropecuaria ficou praticamente igual ao apresentado no ultimo
Relatério de Inflacdo (1,3%, ante 1,2%), com ligeira melhora na previsdo para a agricultura, em face do aumento
nas previsoes mais recentes do Levantamento Sistematico da Producdo Agricola (LSPA) do Instituto Brasileiro
de Geografia e Estatistica (IBGE), compensada por expectativa de resultado menos favordvel para a pecuaria.

A previsdo para a evolu¢do da atividade industrial no ano foi revisada de -8,5% para -4,7%, com elevacao
nas projecoes em todos os segmentos. A projecdo para o crescimento da industria extrativa foi alterada
em virtude de impactos iniciais da pandemia da Covid-19 sobre a demanda por petréleo e minério de ferro
menos intensos do que os previstos anteriormente. A rdpida recuperacdo de indicadores da industria de
transformacao e da construcao civil apés recuo agudo no inicio do periodo de distanciamento social motivou
as revisdoes no desempenho desses segmentos.

Apesar da semelhanca das previsdes para o setor de servicos (de -5,3% no Relatério de Inflacdo anterior para
-5,2%), houve alteracoes relevantes nas estimativas para os componentes. Destacam-se a melhora na previsao
para o comeércio, setor bastante relacionado a atividade industrial e ao consumo de bens pelas familias e,
em sentido oposto, os recuos esperados para outros servicos e, em especial, para administracao, satde e
educacao publicas. O segmento de outros servicos engloba atividades que continuam bastante afetadas pelo
distanciamento social, como alojamento, alimentacao fora de casa e atividades artisticas, enquanto o setor de
administracdo, saide e educacdo publicas foi impactado pela reducdo na prestacdo de servicos de saude’ e,
principalmente, pelo fechamento de creches e interrupcao parcial do ensino em escolas e universidades publicas.

Com relacdo aos componentes domésticos da demanda agregada, a estimativa para a variacdo do consumo
das familias passou de -7,4% para -4,6%, em decorréncia da recuperacdo acentuada de indicadores do
comércio varejista, atenuada por restabelecimento mais lento do consumo de servicos. A previsdo para a
formacdo bruta de capital fixo (FBCF) foi revista de -13,8% para -6,6%, refletindo desempenho melhor do
que o esperado na construcdo civil e na producao de bens de capital. Em sentido contrério, espera-se pior
desempenho no consumo do governo (-4,2%, ante 0,2%), em decorréncia das reducoes mencionadas em
servicos de educacdo e saude publicas.

1/ Servicos de saude ficaram mais focados no combate a Covid-19, com reducdo de outros servicos, como consultas, exames e
procedimentos cirdrgicos.
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Tabela 1 — Produto Interno Bruto As exportacoes e as importacoes de bens e servicos,
Acumulado no ano em 2020, devem variar, na ordem, -1,8% e -11,1%,

Variagao % ante projecdes respectivas de -8,1% e -11,1%
apresentadas no Relatério de Inflacdo anterior. A
melhora esperada no desempenho das exportacoes

Discriminagao 2019 2020"
Anterior  Atual

£arpsRgna 1.3 1.2 1.3 resulta sobretudo do bom desempenho das vendas

Industria 0,5 -85 47 de produtos bésicos. J4 a manutencao da estimativa
Extrativa mineral =l 0,0 2,7 para as importacoes, a despeito da melhora nas
Transformagéo 01 128 77 previsoes para industria de transformacdo, consumo
Construgao civil 1.6 GCI NS das familias e formac&o bruta de capital fixo, reflete
sl L Ot Lulaiety | R0, BT 19 o S resultados ocorridos mais negativos do que os

Servigos 13 53 52 esperados, incluindo os dados parciais observados
Comércio 18  -108  -40 do inicio do terceiro trimestre. Tendo em vista as
Transporte, armazenagem e correio W2 s novas estimativas para os componentes da demanda
Servicos de informagéo 41 40 7 agregada, as contribuicbes da demandainterna e do
Interm. financeira e servigos relacionados 1,0 0,7 2,3 setor externo para a evolugéo dO PIB em 2020 sao
SIS i1es 1.8y =g ~185 estimadas em -6,4 p.p. e 1,4 p.p., respectivamente.
Atividades imobiliarias e aluguel 2,3 -1,2 1,4
Adm., salde e educagédo publicas 0,0 0,1 -4,7

Valor adicionado a pregos basicos 1,1 -5,6 -4,8

Impostos sobre produtos 1,5  -10,9 6,5 Projegao do PIB para 2021

PIB a precos de mercado 1,1 -6,4 -5,0

I 18 74 46 Para o PIB de 2021, ainda com incerteza acima

B T 04 02 42 da usual, projeta-se crescimento de 3,9%. Essa

Formagao bruta de capital fixo 22 138 66 perspectiva estd condicionada ao cenario de

Exportagao 25 8,1 18 continuidade das reformas e de manutencao do
Importagao 11 11 11,1 atual regime fiscal, assegurando o equilibrio de longo

e prazo das contas publicas, e pressupde arrefecimento

1/ Estimativa. da pandemia, com gradativa elevacdo da mobilidade

e volta progressiva aos padroes de consumo vigentes
antes do periodo de distanciamento social.

Pelo lado da oferta, as atividades da agropecudria, da indudstria e de servicos devem avancar 3,4%, 4,5% e
3,7%, na ordem. A projecdo para a agropecuaria repercute prognosticos favoraveis para a safra 2020/2021 e
recuperacao da producdo de carne, em especial de bovinos. Para o setor secundario, projeta-se recuperacao
disseminada, com a producéo voltando ao longo do ano aos patamares do periodo pré-pandemia, em linha
com a gradual recuperacdo do mercado de trabalho e aumento das demandas interna e externa. Para o
setor de servicos, as atividades mais severamente impactadas pelo distanciamento social - como comércio;
transporte, armazenagem e correio; outros servicos; e administracdo, satde e educacao publicas — devem
ter as maiores altas devido, em parte, as bases de comparacdo deprimidas de 2020.

No ambito dos componentes da demanda interna, as taxas de crescimento esperadas para consumo das
familias, consumo do governo e FBCF sdo 5,1%, 3,8% e 3,9%, respectivamente. Apesar da reducdo das
transferéncias governamentais esperada para 2021, o consumo das familias deve ser favorecido pelas
expectativas de: i) recuperacao progressiva do mercado de trabalho; ii) aumento da mobilidade; iii) maior
acesso a servicos com oferta limitada durante a pandemia; e iv) volta da taxa de poupanca das familias para
niveis pré-crise?. O consumo do governo deve crescer em 2021 devido ao gradual retorno dos servicos de

2/ Ataxade poupanca das familias é a fracdo da renda disponivel bruta das familias ndo destinada ao consumo de bens e servigos. Os
ultimos dados disponiveis dessa varidvel, presentes no Sistema de Contas Nacionais Anuais do IBGE, referem-se ao ano de 2017.
A evolucdo do consumo das familias, de medidas da massa de rendimento do trabalho ou ampliada e os montantes referentes
aos programas emergenciais de transferéncia de renda do governo sugerem que a taxa de poupanca das familias deve se elevar
consideravelmente em 2020.
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salde e educacao publicas a normalidade, enquanto a FBCF deve apresentar crescimento em linha com a
expectativa de recuperacao da industria de transformacdo e da construcao civil.

Tabela 2 — Produto Interno Bruto Exportacoes e importacoes de bens e servicos devem
Acumulado no ano crescer 4,9% e 0,2%, na ordem. O desempenho das

alEeEe exportacoes, em linha com a melhora da demanda
Diecrimhgtgo 2019 2020" 2021" global, deve ser influenciado pelas vendas das
Agropecuria 13 13 34 industrias de transformacao e extrativa. Jd a modesta
IndUstria 05 47 45 recuperacao dasimportacoes, em cenario de elevacao
Servigos 13 52 3,7 da atividade econdmica, é explicada principalmente

por dois fatores, além da taxa de cdmbio real mais

Valor adicionado a pregos basicos 1,1 -4,8 3,9 . 3\ , .
elevada do que a vigente no periodo pré-pandemia.
Impostos sobre produtos 1.5 65 42 O primeiro é a expectativa de menor importagdo
PIBjalprecos delmsr fadd 11 50 39 de equipamentos para a industria de 6leo e gds, em
p grande parte no ambito do Repetro?, cujo pico deve
Consumo das familias 1,8 -4,6 51 %
ocorrer em 2020. O segundo é que a retomada das
Consumo do governo -0,4 -4,2 3,8 ) _ . 2. % .
Formagao Bruta de Capital Fixo 20N sd a0 importacoes em 2020 se inicia mais t’arfjlamente quea
Exportacéo Ls! Y%E ag dos componentes da'de.manda doméstica, produz_mdo
Imporcat 11 11 02 carregamento estatistico menor para o ano seguinte.
— As contribuicoes respectivas das demandas interna e
onte:

externa estdo estimadas em 3,3% e 0,6%.

1/ Estimativa.

3/ Regime Aduaneiro Especial para Bens destinados as Atividades de Pesquisa e de Lavra das Jazidas de Petréleo e de Gas Natural
(Repetro). A Lein®13.586/2017 instituiu alteracdes no tratamento tributario dispendido aos investimentos no setor de éleo e gas, o
que tem produzido impactos nas transferéncias de propriedade de bens entre empresas nao residentes e residentes. A esse respeito
ver, por exemplo, nota divulgada pela Secretaria de Comércio Exterior do Ministério da Economia, disponivel em:http://www.mdic.
gov.br/index.php/component/content/article?id=3423.
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