SOIEE IV

ECONOMICO
CAPIXABA

A quinta secdo - Financgas Publicas Estaduais — analisa os

O Boletim Econdmico Capixaba é uma publicagdo mensal do
Instituto de Desenvolvimento Educacional e Industrial do
Espirito Santo (Ideies), entidade da Federacdo das IndUstrias
do Estado do Espirito Santo (Findes) e apresenta as
principais analises e indicadores da economia brasileira e
capixaba.

Inicialmente é trazido o Sumario Executivo, que reiine as
principais informacdes de cada secdo do Boletim
permitindo uma visualizagdo mais rapida do panorama geral
da conjuntura econdmica do més.

Apds o Sumario Executivo, a primeira se¢do traz um Assunto
em Destaque ou o texto de um Especialista Convidado.
Neste més, o Assunto de Destaque aborda o encerramento
das publicagdes do Boletim Econdmico Capixaba e
apresenta as perspectivas do Ideies para novas abordagens
de conjuntura econémica.

A segunda se¢do - Atividade Econdmica - traz os dados
sobre a vacinagdo contra a Covid-19 no mundo, no Brasil e
no Espirito Santo, os resultados do PIB do 2° trimestre do
pais e do estado e os indicadores conjunturais dos setores
econdmicos brasileiros e capixabas.

Na terceira secdo — Desempenho Industrial - sdo
analisados os dados de julho para a producdo fisica
brasileira e capixaba. A secdo ainda aborda os dados
referentes a producdo de petréleo e gas natural e as
exportacdes do setor industrial, as cota¢des das principais
commodities produzidas no estado e as expectativas dos
industriais capixabas.

A quarta secdo — Pregos, Juros e Crédito — traz os nUmeros
sobre a inflacdo do Brasil e da Grande Vitoria, as taxas de
juros, o spread e a inadimpléncia, além dos montantes de
crédito no pais e no estado. Essa se¢do ainda conta com um
Box Especial sobre a atual crise hidrica e elétrica do pais.
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numeros das receitas e despesas realizadas pelo Governo
do Estado de janeiro a agosto e traz um Box Especial com
os resultados do Boletim de Financas do Entes
Subnacionais.

A Ultima secdo apresenta os Comentarios Finais.

Além deste documento com as anélises completas, o Ideies
disponibiliza todo os gréficos e tabelas deste Boletim em
formato de planilha, possibilitando uma outra forma de
visualizar e interagir com os dados. Vocé pode baixar o
arquivo em: https://bit.ly/3i02|OR.

Acesse toda a producdo de estudos e informagdes do Ideies
no nosso portal: https://portaldaindustria-es.com.br/.
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Em setembro foram conhecidos os resultados do PIB do
Brasil e do IAE-Findes para o Espirito Santo - o indicador
de atividade econémica que estima o PIB do estado -
referentes ao 2° trimestre de 2021. Frente ao 1° trimestre
do ano, as economias nacional e capixaba apresentaram
estabilidade, com varia¢gdes de -0,1% para o pais e de
+0,2% para o estado, nas séries com os ajustes sazonais.
J& na comparagdo com o 2° trimestre de 2020, a economia
brasileira cresceu 12,4% e a capixaba avangou 16,6%,
favorecidas por uma base de comparagdo deprimida em
2020, devido aos efeitos da pandemia sobre a economia
no ano passado.

Em relacdo aos dados do inicio do 3° trimestre, em
setembro foram apresentados as pesquisas setoriais
referentes a julho e o indicador de atividade econdmica
do Banco Central para o més. Na comparagdo contra
junho descontados os efeitos sazonais, o IBC-Br e o IBCR-
ES avancaram 0,60% e 0,95%, respectivamente. A nivel
nacional, a industria recuou -1,3%, o comércio varejista
restrito, o comércio ampliado e o setor de servicos
cresceram 1,2%, 1,1% e 1,1%, nesta ordem, na passagem

Sumario Executivo

de junho para julho. Para o Espirito Santo, a industria
cresceu 3,7%, os servicos 2,3%, o comércio varejista 1,2%
e apenas o comércio varejista ampliado apresentou
desempenho negativo (-1,2%) nesta analise marginal.

Especificamente sobre o desempenho da industria, a
queda de -1,3% na producdo brasileira foi influenciada
pelos recuos de -1,2% tanto na indUstria extrativa, quanto
na indudstria de transformacdo. No Espirito Santo,
contrariamente ao desempenho nacional, a induUstria
avancou 3,7% em julho frente a junho, devido aos
crescimentos tanto na indUstria extrativa (4,2%), quanto na
industria de transformacao (1,8%).

No acumulado em 12 meses até julho, a producdo
industrial do Brasil cresceu 7,0% e a do Espirito Santo
aumentou 2,8%. Este foi o segundo resultado positivo
consecutivo do estado, influenciado pelos crescimentos
nos setores da industria de transformacdo, que acumula
alta de 21,0% no periodo, ao passo que a industria
extrativa capixaba ainda registra queda (-21,0%) nesta
base de comparacéo.

Tabela - Indicadores Economicos (variacoes %)

Indicadores Mensais

Jul 2021/ Jul 2021/ Acumulada Acumulada

Jun 2021"  Jul 2020 no ano em 12 meses
indice de atividade econémica (IBC-BR) 0,60 5,53 6,80 3,26
indice de atividade econémica regional ES 0,95 10,35 9,31 5,27
Producao Fisica da Industria (PIM-PF) Brasil -1.3 1,2 11,0 7,0
Producao Fisica da Industria (PIM-PF) ES 3,7 9,4 11,0 2,6
Volume de vendas do comércio (PMC) Brasil 1,2 57 6,6 5,9
Volume de vendas do comércio (PMC) ES 1.2 11,5 10,5 10,5
Volume de vendas do comércio varejista ampliado? - Brasil 11 7.1 11,4 8,4
Volume de vendas do comércio varejista ampliado? - ES -1,2 16,1 22,1 17,7
Volume de vendas de servigo (PMS) - Brasil 11 17,8 10,7 2.9
Volume de vendas de servico (PMS) - ES 2,3 20,5 9,0 2,5

' Valores com ajuste sazonal 2 Comércio Varejista Ampliado, que abrange os segmentos Veiculos, Motos e Pecas; Material para

Construcdo e Varejo Restrito.
Fonte: IBGE e Banco Central do Brasil.

Com relagdo aos precos internacionais das principais
commodities industriais exportadas pelo Espirito Santo,
em agosto, a trajetdria das cotagdes destes produtos
mostrou sinais de reversdo, apds crescimentos

consecutivos. Frente a julho, os precos dos contratos
futuros de petroleo Brent, petréleo WTI e do minério de
ferro cairam -4,4%, -7,4% e -24,9%, respectivamente.
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A reducdo do preco do barril de petréleo pode ser
explicada, principalmente, pela decisdo da Organizagdo
dos Paises Exportadores de Petréleo e a Russia (Opep+)
em aumentar gradualmente, a partir de agosto, a
producao global de petréleo até o fim do ano. Esse acordo
veio apds um ano de cortes consecutivos no volume
extraido de petréleo, com o objetivo de reduzir a sua
oferta para compensar a forte retracdo da demanda
mundial provocada pela pandemia. Por sua vez, a redugdo
do valor do minério de ferro comecgou apos os contratos

futuros atingirem a maxima histérica mensal em junho de

2021 (US$ 214,6). Entre os principais motivos para essa
queda estdo a desaceleracdo da economia chinesa, a
decisdo do governo chinés de reduzir a taxa de operagdo
das suas siderurgicas para cumprir as metas de reducao de
emissdo de carbono e, mais recentemente — com maior
influéncia sobre os precos de setembro -, o risco da
empresa  chinesa  Evergrande, segunda  maior
incorporadora de imoéveis do mundo, entrar em default.

Grdfico - Evolugao da cotacao das principais commodities do Espirito Santo
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Fonte: Investing.com
Elaboracéo: Ideies/ Findes

Sobre os precos da economia doméstica, nos 12 meses
encerrados em agosto, a inflacdo oficial do pais,
mensurada pelo IPCA, registrou alta de 9,68%. O IPCA do
Brasil encontra-se acima da meta (3,75%) para o ano e,
desde marco, ultrapassou o limite superior (5,25%). O IPCA
da Regido Metropolitana da Grande Vitéria (RMGV)
alcancou 11,07% em 12 meses até agosto, mantendo-se
superior ao do Brasil desde agosto do ano passado. Os
grupos que mais contribuiram para essas altas na inflacao,
tanto no pais quanto na RMGV, foram os transportes,
habitacdo e alimentos e bebidas.

A recuperacdo da atividade econdmica, os aumentos dos

precos dos combustiveis e da energia elétrica - na esteira
da situacdo critica hidroenergética que se encontra o pais
- sdo alguns fatores que vém contribuindo com a alta da
inflacdo do consumidor. Em decorréncia da atual escassez
de chuva, ha uma expectativa de que o baixo volume de
chuvas possa prejudicar, ainda mais, algumas lavouras e o
setor da pecuéria, de forma que os pregos dos alimentos
continuem a pressionar a inflagdo do consumidor.

De acordo com o ultimo Relatério Focus, do dia 24 de
setembro de 2021, o mercado espera que a inflacdo oficial
do pais feche o ano de 2021 em 8,45% e que a taxa Selic
chegue a 8,25% a.a.
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Diante da deterioracdo das expectativas de inflagdo para
este ano, na reunido dos dias 21 e 22 de setembro, o
Comité de Politica Monetaria (Copom) decidiu, por
unanimidade, elevar a taxa Selic em 100 pontos-base, ou
seja, de 5,25% para 6,25% ao ano. O Copom sinalizou que
promoverd outro aumento de 100 pontos-base na

préxima reunido.

Com a expectativa de uma inflagdo no curto prazo em
niveis mais elevados e a taxa Selic aumentando, os juros
reais ex-ante da economia brasileira voltaram a registrar
taxas positivas a partir de marco de 2021, acompanhando
a reducdo dos estimulos monetarios no pais. Para os dados
disponiveis em setembro, a média de juros reais encontra-
se em 3,53%.

Grdfico - Evolugdo do IPCA, da taxa Selic e dos juros reais* no Brasil
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Fonte: BCB e LCA Consultores.
Elaboracéo: Ideies/Findes.

Em relagdo ao mercado de crédito, o saldo das operagdes
de crédito alcancou R$ 4,3 trilhdes em julho, o que
representa um crescimento de 1,2% em relacdo a junho
desse ano e uma alta de 16,2% na comparacdo com julho
do ano passado. No Espirito Santo, o saldo das operagdes
de crédito somou R$ 66,5 bilhdes no més, redugdo de -
0,4% em relacdo a junho, puxado pela reducdo de crédito
destinado as empresas. A taxa de inadimpléncia das
operagdes se encontra em 2,3% para o Brasil e em 2,2%
no Espirito Santo.

Sobre as finangas publicas, a arrecadacao federal totalizou
R$ 1,2 trilhdes no periodo de janeiro a agosto, o que
representa um aumento real de 23,5% em relacdo ao
mesmo periodo do ano passado. De acordo com relatério
da Receita Federal, este resultado é explicado pelos
acréscimos reais de 38,2% no somatoério do Imposto de

Renda das Pessoas Juridicas e da Contribuicdo Social
Sobre o Lucro Liquido, de 29,8% da Cofins e do PIS/Pasep
(explicado pelo menor recolhimento em 2020 em funcéo
da prorrogacdo de prazos como medida de controle dos
efeitos da pandemia) e de 13,0% com Receita
Previdenciaria.

Na analise das financas publicas do Espirito Santo, no
acumulado de janeiro a agosto, a receita arrecadada
atingiu R$ 12,8 bilhdes, acréscimo real de 9,0% frente ao
mesmo periodo do ano passado. As despesas totalizaram
R$ 9,5 bilhdes, aumento real de 0,6% frente a 2020 nesta
mesma base de comparagdo. Considerando esses oito
primeiros meses de 2021, as receitas arrecadadas
alcangaram 68,1% do total previsto para o ano na Lei
Orcamentéria Anual, enquanto as despesas liquidadas
respondem por 52,9% do que foi previsto no orcamento.
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Um destaque para os dados de finangas publicas dos
estados em setembro foi a divulgacdo do Boletim de
Financas do Entes Subnacionais, contendo os resultados
da Capacidade de Pagamento (CAPAG) dos estados e
capitais brasileiras referentes a 2021. Pela 5° vez
consecutiva, o Espirito Santo atingiu a nota A no CAPAG.

Além do estado, Mato Grosso, Paraiba, e Roraima também
obtiveram nota A este ano. Com este resultado, esses
estados podem ser interpretados detentores de bons
fundamentos fiscais, ou seja, com bom gerenciamento das
contas publicas estaduais.

Gridfico - Receitas e despesas or¢adas para o ano (em R$ milhées) e total realizado (em % e em R$ milhées)
- Governo do Espirito Santo, janeiro a agosto - 2020 e 2021

Receitas Receitas
2020 2021

Nota 1: Valores deflacionados pelo IPCA de agosto/2021
Nota 2: Despesas liquidadas

9.536

52,9%
Despesas Despesas
2020 2021

Nota 3: Os valores previstos para as receitas e despesas sdo os que foram aprovados na LOA de 2021.

Fonte: Portal da Transparéncia ES e Lei Orcamentéria Anual/ES

Elaboracao: Ideies / Findes
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1. Secao Destaque: O Boletim Econémico Capixaba

Em setembro de 2017, o Ideies publicou a 1° edi¢do do
Boletim EconOmico Capixaba. A partir daquele més,
assumimos o papel de comunicar, de dentro da Federacdo
das Industrias do Espirito Santo — a Findes, as principais
estatisticas econdmicas de acompanhamento periddico. E,
desde entdo, divulgamos mensalmente as publica¢des até
esta 492 edicdo.

Segmentado em sec¢bes, que foram sendo modificadas
com o passar dos meses, 0 1° boletim apresentou, em 11
paginas, uma andlise dos principais indicadores
econdmicos da industria e dos setores relacionados que
geram impacto no desempenho industrial, como o
mercado de trabalho e o comércio exterior.

A medida que a equipe por trds do Boletim, por
onde ja se passaram mais de 10 analistas, e a
conjuntura iam sendo naturalmente
transformadas, as andlises também foram
sendo aprimoradas, com insercoes e alteracoes
das secoes sobre os diversos temas abordados no
relatorio.

Um avanco importante foi a disponibilizacdo, para
download, da planilha em formato Excel, com todos os
dados, gréficos e tabelas utilizados nas publica¢bes.

Ao longo desses 4 anos tivemos o objetivo de
tornar a andlise dos dados da economia
nacional e capixaba mais palatavel, com uma
abordagem direta, técnica e explicativa.

E isso ndo seria possivel sem as reunides periddicas da
equipe, as revisOes categodricas dos textos e a atengdo
durante a diagramacao do arquivo final. Também n&o seria
possivel sem a colaboracdo dos 17 especialistas
convidados que contribuiram assertivamente nos textos da
Secdo Destaque, uma das secdes iniciais da publicacdo que
contou com temas diversos sobre a economia (e por meio
da qual falamos agora).

Além dos temas abordados na primeira secdo, diversos
importantes assuntos foram analisados nos Boxes
especiais, aqueles textos mais curtos ao final das secdes.
Tais como:

e Spread bancario no Brasil e a importancia das
reformas macroeconomicas (1° box na edicdo de
abril de 2018);

e Andlise da sustentabilidade financeira dos
municipios capixabas (setembro/2018);

e O que sdo e como funcionam as bandeiras
tarifarias de energia? (abril/2019);

e A industria do petréleo em meio ao cenério de
contracdo de demanda mundial por fontes
energéticas (abril/2020);

e Programas de crédito publico federal e estadual
destinados as empresas afetadas pela Covid-19
(ago-out/2020);

e Pix: 0 novo meio de pagamento instantaneo
brasileiro (out/2020);

e Vacinagdo contra a Covid-19 e os novos casos da
doenca (junho/2021)

Em 2020, o boletim passou a incorporar dados nédo tdo
usuais para a analise econdmica, mas que influenciavam
significativamente o desempenho da economia. Passamos
a trazer para os nossos leitores as principais informacdes
da pandemia de Covid-19, sempre ressaltando os impactos
para o territério capixaba.

Entre essas analises, destacamos: a evolugdo no nimero de
casos no Espirito Santo, no Brasil e no mundo, as medidas
de contencdo do espalhamento do virus adotadas pelos
governos, os impactos sobre os niveis das atividades
economicas locais e internacionais, sobre o mercado de
crédito, sobre a indUstria, o cdmbio, os precos e as demais
variaveis. E, mais recentemente, passamos a acompanhar a
evolucdo do processo (mundial e local) de vacinacdo
contra a Covid-19.

Nesses 4 anos, 49 meses ininterruptos de divulgagdes,
escrevemos mais de mil paginas, elaboramos mais de mil
graficos, mais de 600 tabelas e 55 boxes.
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Figura 1 - O Boletim Econémico Capixaba em nimeros - 49 edicoes
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Essa 492 edicdo marcard o encerramento do ciclo de A partir do contetido de todos esses produtos,
publicacdo do Boletim Econdémico Capixaba, abrindo seguiremos com o0 nosso compromisso em
espaco para o inicio de um novo ciclo, um novo produto acompanhar e analisar as transformacées do

mensal cujo foco serd o cenério conjuntural da indUstria.
Neste novo produto abordaremos os principais
indicadores da performance industrial do Espirito Santo,
com destaque para os assuntos de maior influéncia sobre
a indUstria do estado, o qual se somard aos demais
produtos conjunturais ela orados pelo Ideies, sendo eles:
os relatérios trimestrais do Indicador de Atividade
Econdmica — IAE-Findes, as notas conjunturais e trimestrais
e a Semana Econdmica.

ambiente econémico, mantendo a incumbéncia
(que nos foi dada em setembro de 2017 com o 1°
BEC) de expor tecnicamente os indicadores e
informagoes econémicas para os mais diversos
agentes da sociedade (governo, academia,
pesquisadores e interessados nos temas aborda-
dos) e ajudar no posicionamento da Findes
diante desses acontecimentos econémicos.

Figura 2 - Produtos de conjuntura econémica produzidos periodicamente pelo Ideies
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2. Atividade Economica

Em setembro, o processo de vacinagdo contra a Covid-19
continuou avangando pelo mundo e pelo Brasil, com
destaque para duas novidades no pais: o inicio da
aplicacdo de dose de reforco para grupos prioritarios e o
inicio do processo de imunizacdo de adolescentes’.
Especificamente no Espirito Santo, o Governo do Estado,
por meio da Secretaria da Saude (SESA), aprovou a
aplicacdo de dose de reforco em idosos acima de 60 anos?,
e também o comego da imunizagdo de adolescentes entre
12 e 17 anos com deficiéncias permanentes, com
comorbidades, privados de liberdade, gestante, puérperas
e lactantes®. Apds a vacinacdo dos grupos prioritarios de
adolescentes, o estado pretende iniciar a aplicacdo em
adolescentes de 15 a 17 anos.

De acordo com o painel de monitoramento da SESA, até o
momento, o Espirito Santo aplicou cerca de 3,0 milhdes de
primeiras doses, o que gera uma cobertura de 76% da
populacdo total vacinada, e 1,7 milhdes de segundas doses
e 0,1 milhdo de doses Unicas, cobrindo 44% da populagéo.
Por sua vez, ja foram administradas 68,5 mil doses de
refor¢o. Sobre o quadro epidemiolégico do estado, em
setembro, a média movel de novos casos diarios continuou
nos menores patamares do ano, apesar de um leve pico

No 2° trimestre de 2021 em relacdo ao 1°
trimestre do ano, as economias nacional e
capixaba apresentaram estabilidade, com
variagoes de -0,1% para o pais e de +0,2% para
o estado, nas séries com os ajustes sazonais. Em
ambos os casos, o setor de servicos foi a tnica
atividade econémica a registrar desempenho
positivo, ao passo que a industria apresentou
leves recuo e a agricultura contabilizou as
maiores contracoes (Tabela 1).

Em relag¢do ao 2° trimestre de 2020, a economia
nacional cresceu 12,4% e a capixaba avancou
16,6%. Estas expressivas variagoes se explicam
pela base de comparacdo deprimida do 2°
trimestre do ano passado, momento de maior
adocdo das medidas restritivas contra a
Covid-19, que implicaram na contracdo da
economia no periodo.

Nesta base de comparacdo, especificamente no Espirito
Santo, a indUstria avancou 9,1% e o setor de servicos
aumentou 8,4%. Apenas a agropecudria recuou -4,4%,

em meados do més*. Contudo, em pronunciamento no dia devido o reduzido volume de chuva e os altos custos dos
20 de setembro®, o Secretario de Saude do Espirito Santo
alertou para uma caracteristica da atual situacdo no
estado, que é o aumento de casos relacionado a

transmissdo comunitaria da variante Delta.

insumos, que afetaram tanto a pecuéria quanto a
agricultura no trimestre, e também pela bienalidade’
negativa do café esperada para este ano.

No 1° semestre do ano, o PIB do Brasil se elevou em 6,4%
Sobre os dados da conjuntura econémica, em setembro

foram conhecidos os indicadores de atividade econémica
do Brasil, mensurados pelo PIB, e do Espirito Santo,
calculados pelo IAE-Findes que estima o PIB do estado®,
referentes ao 2° trimestre de 2021.

e do Espirito Santo cresceu 8,2% em relacdo ao 1° semestre
de 2020. J& no acumulado em quatro trimestres, a
atividade econdmica do pais cresceu 1,8% e a capixaba
ampliou 2,2%, o primeiro resultado positivo do estado
apos 7 quedas consecutivas.

" Vale destacar que outros paises também ja iniciaram o processo de aplicagdo da dose de reforco, como Estados Unidos, Uruguai,
Chile, Franga, Alemanha, Italia, entre outros. Veja o processo de imunizacdo nos paises em: https://ourworldindata.org/covid-
vaccinations?utm source=meio&utm medium=email. ~Além disso, também ha paises com adocdo de imunizacdo em
adolescentes e criangas, como o caso dos Estados Unidos, da Australia e muitas regiées da Europa, conforme pode ser conferido
em: https://www.euronews.com/next/2021/09/14/covid-vaccine-for-children-who-in-europe-is-leading-the-race .

2 Veja Resolugdo N° 171/2021 sobre a dose de reforco em idosos no Espirito Santo em:
https://saude.es.gov.br/Media/sesa/Noticias/1 5046308752840458695%20(2).pdf

3 Veja a Resolugdo n° 172/2021 sobre a vacinagdo de adolescentes de 12 a 17 anos em:
https://saude.es.gov.br/Media/sesa/Noticias/Resolu%C3%A7%C3%A30%20CIB%20172%202021%20Vacina%C3%A7%C3%A30%
20contra%20a%20COVID19%20dos%20Adolescentes%20-%2012%20a%2017%20an0s%20(1)%20-%201.pdf

4 Confira o painel de monitoramento de casos e dbitos pela Covid-19 no Espirito Santo em: https://coronavirus.es.gov.br/painel-
covid-19-es

5 Confira o pronunciamento completo em: https://www.youtube.com/watch?v=w8NGZiuzBN4

® Também divulgado em setembro (15/09), o Instituto Jones dos Santos estimou um PIB do Espirito Santo para o 2° trimestre de
2021 na ordem de 0,4% em relacdo ao 1° trimestre de 2021. Na comparacdo contra o 2° trimestre de 2020, o resultado foi de
15,1%. Confira em:
http://www.ijsn.es.gov.br/artigos/6005-pib-capixaba-acumula-crescimento-de-7-9-no-ano-e-supera-desempenho-nacional

7 Alternancia de produtividade entre os anos (ou periodos de safra), ou seja, um ano (ou periodo) de alto rendimento seguido de
outro com rendimento mais baixo e assim sucessivamente.
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Tabela 1 - Taxas de variacao (%) do IAE-Findes para o Espirito Santo e do PIB para o Brasil, 2°

trimestre de 2021

Brasil Espirito Santo
Variagdo (%) PIB  Agropecuaria Industria Servicos | IAE-Findes Agropecudria  IndUstria  Servicos
1° tri. 2021 / 4° tri. 2020* 0,2 -7,6 -04 0,2 -0,1 -2,8 -0,2 0,7
1° tri. 2021 / 1° tri. 2021 16,6 -53 26,4 14,9 12,4 1.3 17,8 10,8
Acumulado ao longo do ano 8,2 -4,4 9,1 8,4 6,4 3,3 10,0 47
Acumulado em 4 trimestres 2,2 -3,0 -0,4 3,2 1,8 2,0 47 0,5

* Com ajuste sazonal.
Fonte: IAE-Findes e SCNT-IBGE.

Para o inicio do 3° trimestre, em setembro foram L. A
) ) o J da indistria (3,7%), do setor de servicos (2,3%)
divulgadas as pesquisas setoriais mensais apuradas pelo L. .. .
o o e do comércio varejista restrito (1,2%), ao passo

IBGE e os indicadores do Banco Central para a atividade L. .. .
o ] ] que o comércio varejista ampliado recuou -1,2%
economica referentes a julho. Frente a junho, o IBC-Br

] ) o no més.
avancou 0,6%, influenciado pelos desempenhos positivos
No Espirito Santo, nas séries com os ajustes Comparando com julho do ano passado, o IBC-Br avancou
sazonais, o IBCR-ES cresceu 0,95% na passagem 5.53% e o IBCR-ES cresceu 10,35%, favorecidos por uma
de junho para julho, com influéncias positivas baixa base de comparacdo de 2020.

Tabela 2 - Indicadores Econémicos (variacoes %)

. . Jul2021/ Jul2021/ Acumulada Acumulada
Indicadores Mensais

Jun 2021" Jul 2020 no ano em 12 meses
indice de atividade econdémica (IBC-BR) 0,60 5,53 6,80 3,26
{ndice de atividade econémica regional ES 0,95 10,35 9,31 5,27
Producao Fisica da Industria (PIM-PF) Brasil -1.3 1,2 11,0 7,0
Producao Fisica da Industria (PIM-PF) ES 3,7 9,4 11,0 2,6
Volume de vendas do comércio (PMC) Brasil 1.2 57 6,6 59
Volume de vendas do comércio (PMC) ES 1,2 11,5 10,5 10,5
Volume de vendas do comércio varejista ampliado?® - Brasil 11 7.1 11,4 8,4
Volume de vendas do comércio varejista ampliado?® - ES -1,2 16,1 22,1 17,7
Volume de vendas de servico (PMS) - Brasil 1.1 17,8 10,7 29
Volume de vendas de servico (PMS) - ES 2,3 20,5 9,0 2,5

" Valores com ajuste sazonal > Comércio Varejista Ampliado, que abrange os segmentos Veiculos, Motos e Pecas; Material para Construcio e
Varejo Restrito.
Fonte: IBGE e Banco Central do Brasil.

As estimativas de mercado para o PIB do Brasil de 2021 ap6s 5 semanas de quedas consecutivas nas expectativas
pesquisadas pelo Relatério Focus do Banco Central ficaram para o PIB deste ano. Para o ano que vem, a mediana das
estaveis nesta semana em 5,04%, mesmo patamar das expectativas passou de 1,63% na semana passada para
duas semanas anteriores. Esta estabilidade foi registrada 1,57% nesta semana, 42 semana de queda consecutiva.
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Grdfico 1 - Evolugdo da estimativa mediana (em %) para o PIB do Brasil anual
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Fonte: Banco Central
Elaboracao: Ideies / Findes.

A deterioracdo das expectativas de crescimento para o PIB
do Brasil em 2021 e em 2022 podem estar relacionadas a
fatores externos e internos ao pais. Em relagdo aos fatores
externos, determinados agentes de mercado ja projetam
um menor crescimento do PIB das principais economias do
mundo?®, em funcdo do aumento de casos da Covid-19, dos
gargalos nas cadeias mundiais de suprimentos e da
reducdo dos estimulos fiscais®, que podem gerar uma
desaceleracdo no ritmo de crescimento das atividades
econdmicas. Do lado dos fatores internos estdo a crise
hidrica e energética, que podem potencializar as pressdes
inflacionarias nos precos domésticos, e o aumento da
percepgdo do risco decorrente de fatores politicos, da
situacao fiscal do pais e do lento andamento das reformas.

Sobre as reformas e outras pautas econdmicas discutidas
em setembro, estd o andamento da negocia¢do em torno
do pagamento dos precatdrios pelo Governo Federal em
2020, estimado em R$ 89 bilhdes. Em reunido entre o
ministro da Economia, Paulo Guedes, o presidente do
Senado, Rodrigo Pacheco e o presidente da Camara dos
Deputados, Arthur Lira, os integrantes propuseram o

mai

2021

jun jul ago set

pagamento de R$ 39 bilhdes no préoximo ano e o
remanejamento dos R$ 50 bilhGes restantes sem tratar de
um “calote”, mas sim renegociar os prazos e valores com
os credores'®. Em se definindo este teor, a matéria sera
adicionada no atual texto da PEC dos Precatorios'!, que
tramita na Camara dos Deputados. Com esta possibilidade
de “folga” no orcamento, o Governo Federal intenciona
aumentar o valor pago do Auxilio Brasil, em substituicdo
ao Bolsa Familia, no ano que vem.

Outra forma de angariar recursos para o pagamento do
Auxilio Emergencial foi por meio da aprovacdo de um
decreto, por parte do Presidente da Republica, que altera
as aliquotas do Imposto sobre Operacdo de Crédito,
Céambio e Seguro ou relativas a titulos ou Valores
(I0F),
arrecadagao federal.

Mobiliarios em parte visando aumentar a

Também no més, foram escolhidos os relatores do projeto
de reabertura do Refis e do texto da Reforma do Imposto
de Renda no Senado’.

8 Como por exemplo, Bank of America reduziu de 8,3% para 8,0% o crescimento do PIB da China de 2021 e de 6,2% para 5,3% o
PIB de 2022, nesta linha, outros agentes de mercado estdo reduzindo a projecdo para o PIB chinés. Veja mas em:
https://www.reuters.com/world/china/bofa-cuts-chinas-gdp-growth-forecast-next-3-years-2021-09-21/

° Veja mais sobre reportagem da LCA Consultores em: https://valor.globo.com/brasil/noticia/2021/09/21/ao-revisar-pib-para-
48percent-em-2021-e-17percent-em-2022-Ica-eleva-chance-de-contracao-no-proximo-ano.ghtml

10 Veja em: https://www12.senado.leg.br/noticias/materias/2021/09/21/acordo-preve-pagamento-obrigatorio-de-apenas-r-39-

bilhoes-em-precatorios-em-2022

" Acompanhe a PC 23/2021, a PEC dos Precatérios, em:

https://www.camara.leg.br/proposicoesWeb/fichadetramitacao?idProposicao=2293449

12 Veja mais em: https://valor.globo.com/politica/noticia/2021/09/23/lira-nomeia-presidente-do-pp-como-relator-do-refis-e-

destrava-negociacoes.ghtml
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No primeiro caso, o relator nomeado, o deputado André
Fufuca (PP-MA), devera seguir com a discussdo do texto e
da tramitacdo do PL 1890/2020'3, que retomara, entre
outras medidas, a prorrogacao de prazos de pagamentos

arrecadacdes, o que corresponde a um aumento real de
23,5% em relagdo ao mesmo periodo do ano passado.
Além disto, este foi o melhor desempenho (em valores
arrecadados) do periodo na série iniciada em 1995.

de tributos e parcelamentos de débitos em decorréncia da
crise provocada pela pandemia. No segundo caso, apds
aprovagdo em Plenéario na Camara dos Deputados, o texto
chegou ao Senado, cujo o relator nomeado é o senado
Angelo Coronel (PSD-BA). Vale ressaltar que a Reforma do
Imposto de Renda consiste na 22 etapa da Reforma
Tributaria e, entre as propostas, apresenta mudancas nas
faixas de rendas para aplicacdo das aliquotas.

De acordo com relatério da Receita Federal, o bom
desempenho arrecadatério do periodo em relagdo ao ano
passado é explicado pelo aumento real de 38,2% no
somatério do recolhimento do Imposto de Renda das
Pessoas Juridicas e da Contribuicdo Social Sobre o Lucro
Liquido, do acréscimo real de 29,8% da Cofins e do
PIS/Pasep (explicado pelo menor recolhimento em 2020
em funcdo da prorrogagdo de prazos como medida de
controle dos efeitos da pandemia) e do crescimento real
de 13,0% com Receita Previdenciéria.

No que diz respeito a efetiva arrecadacdo federal, outra
variavel importante para a analise da atividade econémica
nacional, que inclui o montante arrecadado pela Unido
com o Imposto de Renda e demais impostos e
contribui¢des, no acumulado de janeiro a agosto desse
ano, a Receita Federal totalizou R$ 1,2 trilhdo em

Somente em agosto, a arrecadacdo federal somou
R$ 146,5 bilhdes, aumento real de 7,3% em relacdo a
agosto de 2020, porém uma queda de -15,2% em relagdo
a julho deste ano.

Grdfico 2- Arrecadacdo das Receitas Federais de janeiro a agosto — em RS trilhées (a precos de agosto de 2021)
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Fonte: Ministério da Economia - Receita Federal
Elaboracdo: Ideies / Findes

3. Desempenho Industrial

Segundo a Pesquisa Industrial Mensal de Producdo Fisica
(PIM-PF) do IBGE, a industria do Brasil cresceu 7,0% no
acumulado dos ultimos 12 meses encerrados em julho de

Apenas no acumulado dos setes primeiros meses
de 2021, a producao industrial nacional avancou
11,0%, com resultados positivos em 21 dos 26

2021, puxada pela maior fabricacdo de bens de capital ramos pesquisados.

(25,2%) e de consumo duraveis (12,6). Esse é o quarto
resultado positivo consecutivo na industria brasileira nessa
base de comparacao.

'3 Confira o PL e seus apensados em:
https://www.camara.leg.br/proposicoesWeb/fichadetramitacao?idProposicao=2248239&ord=1
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Ressalta-se que a magnitude dessa variacdo segue sob a Na comparacdo de julho contra 0 mesmo més de 2020, a
influéncia da base de comparagdo deprimida em 2020 indUstria brasileira avangou 1,2%, sob a influéncia positiva
devido as medidas de combate a disseminacdo do da industria de transformacdo (1,7%) e negativa da
coronavirus. atividade extrativa (-2,7%).

Tabela 3 - Variacdo (%) da Producao Industrial, Brasil e Espirito Santo - julho de 2021

Jul 21/ Jul 21/ Jul Acumulada Acumulada nos
Jun 21 20 no ano ultimos 12 meses
Brasil

Indistria geral -1.3 1,2 11,0 7.0
Industrias extrativas -1,2 -2,7 1,4 -1,4
Industrias de transformacio -1,2 1,7 12,3 8,2
Bens de Capital 0,3 33,1 43,2 25,2
Bens Intermediarios -0,6 0,2 9,0 7,0
Bens de Consumo -0,4 -3,5 8,5 3,8
Bens de consumo duraveis -2.7 -10,3 27,8 12,6
Bens de consumo semiduraveis e ndo duraveis 0,2 -1,9 4,5 1,7
Bens ndo especificados anteriormente - -1,5 -5,1 -12,3

Espirito Santo

Indistria geral 3.7 9.4 11.0 2,6
Industrias extrativas 4,2 -9,7 -13,4 -21,0
Industrias de transformacio 1,8 21,9 28,2 21,0
Fabricagdo de produtos alimenticios 2,7 -7.2 9,8 9,4
Fabricacdo de celulose, papel e produtos de papel 04 10,4 36,3 40,4
Fabricagdo de produtos de minerais ndo-metalicos 2,6 21,7 36,0 27,2
Metalurgia 15,7 76,3 34,6 17,4

(*) Dados dessazonalizados
Fonte: IBGE (PIM-PF)
Elaboracdo: Ideies / Findes

Na passagem de junho para julho de 2021, a resultados positivos em 2021: dos sete meses deste ano
producéo industrial do pais retraiu (-1,3%), com dados disponibilizados pelo IBGE, cinco registraram
segundo resultado negativo consecutivo, acu- variagdes negativas e em apenas dois houve crescimento
mulando nesse periodo perda de 1,5% nos na série com ajuste sazonal (gréfico 3). Entre os motivos
Gltimos dois meses. que explicam esse desempenho, destacam-se: a escassez
de insumos; a elevacdo dos custos de producdo; a
Nessa base de comparacédo, a indUstria nacional ainda ndo elevacdo da inflacdo, que diminui o poder de compra dos
conseguiu manter uma trajetdria consistente de consumidores; e as incertezas geradas pela crise hidrica.

Grdfico 3 - Variacao (%) da Producéo Industrial do Brasil - més contra més imediatamente
anterior*
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Fonte: IBGE (PIM-PF)
Elaborac3o: Ideies / Findes

12



Publicacao Ideies
ISSN 2595-9247

Ano 4 — Numero 49 — Setembro de 2021

pela retracdo do setor extrativo (-9,7%) que segue
impactado pela menor producdo de pelotas de minério e
de petroleo e géas natural.

No Espirito Santo, a industria geral cresceu 2,6%

no acumulado dos iltimos doze meses
encerrados em julho de 2021, segundo resultado

ositivo consecutivo nessa base de comparacdo. L TR ~
P parag Entre as atividades da indUstria de transformacao

capixaba, o destaque foi a expansdo da metalurgia
(76,3%). Contudo, ressalta-se a baixa base de comparagdo
da metalurgia em julho de 2020, quando os altos-fornos
n° 2 e n° 3 da ArcelorMittal estavam desligados em funcao
da baixa demanda externa por aco. Desde de outubro de
2020, com a recuperacado do mercado, a empresa religou
essas plantas.

Esse resultado sinaliza para uma reversdo das perdas
produtivas da industria capixaba, movimento que tem sido
apenas impulsionado pela recuperacdo da industria de
transformacao (+21,0%).

No acumulado de janeiro a julho de 2021, a
indistria geral do Espirito Santo cresceu 11,0%,
influenciada pelo desempenho da indistria de Na passagem de junho para julho de 2021, a
transformagdo (28,2%). producdo industrial capixaba cresceu 3,7%"*, na
série livre dos efeitos sazonais, enquanto a

Todas as atividades deste Ultimo setor registraram nacional retraiu -1,3%.

expansdo, com destaque para: a celulose, papel e
produtos de papel (36,3%), que segue impulsionada pelo
aquecimento da demanda mundial por pasta quimica de

Nessa base de comparacdo, o crescimento do Espirito
Santo ficou atrés apenas do registrado na Bahia (6,7%).

madeira; os produtos de minerais ndo-metalicos (36,0%),
que tem sido impulsionado pela maior producdo de
granito talhado ou serrado, cimentos "Portland" e
ladrilhos, placas e azulejos de ceramica; e a metalurgia
(34,6%), puxada pela produgdo de bobinas a quente de
acos ao carbono ndo revestidos, de lingotes, blocos,

Tanto a industria extrativa (4,2%) quanto a de trans-
formacdo (1,8%) registraram um desempenho positivo.
Entre as atividades industriais, o destaque mais uma vez
ficou com o desempenho da metalurgia (15,7%), puxada
pelo aumento das vendas externas de aco e pela expansdo
da demanda interna impulsionada, principalmente, pelo

tarugos ou placas de acos ao carbono, de bobinas ou
chapas de acos zincadas e de bobinas a frio de agos ao

setor da construcao.

Em relagdo as informacdes que ja estdo disponiveis para
agosto de 2021, de acordo com a ANP, a producdo de
petréleo e gas natural do Brasil permaneceu no patamar
de 3,8 milhdes de barris por dia. No Espirito Santo, a
extracdo totalizou 263,5 mil boe/dia. No acumulado dos
sete primeiros do a extracdo dos
hidrocarbonetos capixaba' acumula uma retracdo de
-12,0%, na contramdo do resultado positivo do pais
(1,3%). Frente a julho de 2021, a produgéo total de P&G
do estado caiu -1,9%, queda que foi contrabalanceada
pelo aumento da producdo de gas natural (1,8%).

carbono nao revestidos.

Frente a julho de 2020, a indistria geral do
Espirito Santo avancou 9,4%, o maior resultado

entre todos os 15 locais pesquisados pelo IBGE e

meses ano,

acima do registrado pela média do setor
nacional (1,2%).

A variacdo do estado foi influenciada positivamente pela
industria de transformacdo (21,9%) e contrabalanceada

Tabela 4 - Variacdo (%) e producdo de petrdleo e gas natural, Brasil e Espirito Santo — agosto de 2021

Brasil Espirito Santo
Gas Natural Petréleo Total Gas Natural Petréleo Total
(Mm?/d) (bbl/d) (boe/d) (Mm?/d) (bbl/d) (boe/d)
Producio 136.596 2.997.341 3.856.502 5.912 226.333 263.516
Variacao (%) - acumulada no ano 5,0% -2,6% 1,3% -9,3% -12,5% -12,0%
Variacao (%) - ago.21/ ago.20 2,3% -2,9% -1,8% -7,0% -4,4% -4,7%
Variagdo (%) - ago.21/ jul. 21 -1,9% -1,6% -1,6% 1,8% -2,5% -1,9%

Fonte: ANP
Elaboracao: Ideies / Findes

4 Com esse resultado da PIM-PF para o més de julho de 2021, a industria de transformacdo no estado esta 8,0% acima do patamar
produtivo anterior ao inicio da pandemia (fevereiro de 2020). A extrativa, por sua vez, esta -21,0% inferior ao nivel pré-pandemia.
Devido ao resultado desta Ultima, a indUstria geral do Espirito Santo ainda esta -3,9% abaixo do nivel pré- pandémico.

> Na PIM-PF, o petrdleo e o gas natural respondem por 27% do indice de producdo da indUstria extrativa do Espirito Santo.
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Sobre a comercializacao externa da producéo da
indistria do Espirito Santo, no acumulado de
janeiro a agosto de 2021, o valor exportado
cresceu 100,0% (+US$ 2,9 bilhées) e o volume
17,9% (+2,5 milhdes de
toneladas). Em termos monetdrios, as maiores

aumentou em

contribuicoes vieram das expansées das vendas
externas nas atividades de extra¢do de minerais
metalicos (200,1%), metalurgia (112,4%) e

extracdo de petréleo e gds natural (76,0%)
(tabela 5).

Apenas em agosto de 2021, a industria do Espirito Santo
exportou um total de US$ 1,0 bilhdo e 2,8 milhdes de
toneladas, melhor desempenho mensal do setor no
mercado neste ano. Frente ao mesmo més de 2020, houve
uma expansdo de +US$ 713, milhdes (+217,0%) e +1,2
milhdes de toneladas (+82,4%), respectivamente.

Tabela 5 - Principais atividades industriais exportadoras do Espirito Santo - Acumulado de janeiro a

agosto de 2021
Jan. a Ado. 21 Varia¢dao no acumulado
Atividades industriais* i de 2021/2020

Us$ Mil Us$ Mil

milhGes toneladas milhées toneladas

Extracdo de Minerais Metalicos 2.349,3 10.223,2 200,1% 21,9%

Metalurgia 1.489,5 2.299,8 112,4% 4,5%

Fabricacdo de Produtos de Minerais Ndo-Metalicos 615,2 775,0 43,9% 23,9%

Extragdo de Petréleo e Gas Natural 610,2 1.582,5 76,0% 15,0%

Fabricacdo de Celulose, Papel e Produtos de Papel 441,6 1.264,5 16,4% 23,6%

Extracdo de Minerais Nao-Metalicos 93,1 4455 19,5% -8,3%

Fabricagcdo de Produtos Alimenticios 57,6 17,5 -3,7% 51%

Fébncagao clle ;oque, de Produtos Derivados Do Petréleo e de 2.4 373 29,2% 44.2%
Biocombustiveis

Fabricacdo de Maquinas, Aparelhos e Materiais Elétricos 18,4 3,0 92,3% 32,8%

Fabricacdo de Produtos Quimicos 71 4,7 38,1% 1,5%

Demais atividades 23,2 9,1 -45,0% 13,3%

Total da industria 5.727,6 16.662,2 100,0% 17,4%

(*) Cnae 2.0
Fonte: Funcex
Elaboracao: Ideies/ Findes

Como

relatado nas edicbes anteriores deste Boletim

Econdémico'®, o valor exportado pela indUstria capixaba foi
beneficiado pela expansdo dos precos das commodities
iniciada na metade de 2020 (gréafico 4). Mas, a trajetéria das
cotacbes futuras dos principais produtos vendidos ao
exterior pelo Espirito Santo mostrou sinais de reversdo em
agosto de 2021": frente a julho, os precos dos contratos
futuros de petréleo Brent cairam -4,4%, os de WTI sofreram
uma queda de -7,4% e os de minério de ferro refinado
reduziram em -24,9%.

A reducdo do preco do barril de petréleo foi,
principalmente, impulsionada pela decisdo da
Opep+'® em aumentar gradualmente, a partir
de agosto, a producdo de petréleo em 400 mil
barris por dia (bpd) até o fim do ano.

Esse acordo veio apds um ano de cortes consecutivos no
volume extraido por pelos paises, totalizando -9,7 milhdes
de bpd em 2020, com o objetivo de reduzir a oferta do
hidrocarboneto para compensar retracdo da
demanda mundial (-9 milhdes de bpd no ano passado)
provocada pela pandemia de Covid-19. Em 2021, Opep+
estima que o consumo cresca em 5,95 milhdes de bpd?°.

a forte

A reducdo do valor do minério de ferro, por sua
vez, comecou apés os contratos futuros
atingirem a mdxima histérica mensal de US$

214,6 em junho de 2021 (grdfico 4).

'6 Veja as adicdes anteriores em: https://portaldaindustria-es.com.br/categorias/boletim-economico-capixaba/arquivos
7 Os reflexos dessa reverso na trajetdria da cotagdo dos contratos futuros apenas trardo desdobramentos para as exportacdes

capixabas nos proximos meses.

'8 Sigla para a Organizacdo dos Paises Exportadores de Petréleo e a Russia.
9 Saiba mais em: https://www.cnnbrasil.com.br/business/opep-estende-cortes-de-producao-de-petroleo-sauditas-mantem-

reducao-voluntaria/

20 Saiba mais em: https://www.moneytimes.com.br/opep-deve-manter-politica-de-producao-apesar-de-aumento-na-demanda/
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Os principais motivos para essa queda sdo originarios da
China?": (i) a prépria desaceleracdo da economia chineses; (ii)
a decisdo do governo chinés de reduzir a taxa de operacdo
das suas siderurgicas para cumprir com as metas de reducdo

Essa retracdo no valor dos contratos futuros de minério de
ferro podera impactar o desempenho industrial do Espirito
Santo nos proximos meses, uma vez que a extracdo de
minerais metalicos representa por 39,6% do resultado da
PIM-PF do estado e respondeu por e 61,4% da quantidade e

das emissdes de carbono; e, mais recentemente, (iii) o risco
da empresa chinesa Evergrande®’, segunda maior
incorporadora de iméveis do mundo, de entrar em default, o
que pode provocar uma crise na industria de construcdo
mundial, grande demandadora de aco, e no mercado
financeiro®>. Segundo analistas financeiros, caso a
Evergrande entre em solvéncia, a economia mundial poderia
uma nova crise aos moldes da subprime de 2008%.

41,0% do valor exportado pela indUstria capixaba no
acumulado deste ano. Além disso, a China é o terceiro maior
comprador de minério e pelotas de ferro exportados pelo
estado (11,9% do total até agosto de 2021). Nesse mesmo
periodo de 2020, esse pais ocupava a primeira posicdo e foi
responsavel pela aquisicdo de 285% das toneladas

exportadas pelo estado.

Grdfico 4 - Evolugao da cotacdo das principais commodities do Espirito Santo
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Fonte: Investing.com
Elaboracéo: Ideies/ Findes

2,6 pontos acima da sua média historica (54,3 pontos) e 6,9
pontos acima da linha diviséria dos 50 pontos, indicando
confianga. Para o Brasil, o ICEI caiu 5,2 ponto entre agosto
e setembro de 2021, atingindo 58,0 pontos.

Em relacdo ao indice de Confianca do Empresario Industrial
(ICEl) do Espirito Santo, este atingiu 56,9 pontos em
setembro de 2021, apds recuo de 3,9 pontos em relacdo a
agosto. Apesar desse recuo, o indicador se encontra 2,6

21 Veja mais em: https://valorinveste.globo.com/mercados/renda-variavel/empresas/noticia/2021/09/22/0-que-sera-de-vale-e-
siderurgicas-com-o-derretimento-do-minerio-de-ferro.ghtml
22 \Veja mais em: https://valor.globo.com/financas/noticia/2021/09/24/default-e-uma-questao-de-tempo-para-a-evergrande-diz-

capital-economics.ghtml

23 Ha analistas afirmando que a China deve intervir no caso da empresa para evitar danos substanciais. Até a data desta publicagao,
o governo chinés esta coordenando a restruturacdo da divida dessa incorporadora, mas ainda ha duvidas sobre a exposi¢do dos
ativos aos riscos envolvendo os impactos na economia global. Saiba mais em:
https://valor.globo.com/financas/noticia/2021/09/26/china-deve-intervir-no-caso-evergrande-a-tempo-de-evitar-danos-

substanciais-diz-julius-baer.ghtml
24 Saiba mais em: https://br.investing.com/analysis/mercado-imobiliario-na-china-uma-nova-crise-do-subprime-200444797
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4. Precos, Juros e Crédito

Nos ultimos 12 meses encerrados em agosto, a inflacdo intervalo de tolerdncia da meta de 2022 (3,50%), entre
oficial do pais registrou alta de 9,68%. O IPCA do Brasil 2,00% e 5,00%.

encontra-se acima da meta (3,75%) para o ano e, desde

marco, ultrapassou o limite superior da meta (5,25%)%. A A recuperagio da atividade econémica®, os

aceleracao recente do IPCA tem elevado as expectativas do
mercado para o fechamento da inflagdo neste ano. De
acordo com o Ultimo Relatério Focus, do dia 24 de
setembro de 2021, o mercado espera que a inflagdo oficial
do pais feche o ano de 2021 em 8,45%. As expectativas
mais recentes do Focus sugerem que a taxa de inflagdo
podera retornar a meta em setembro de 2022, quando o
mercado projeta o IPCA em 12 meses de 4,57%, dentro do

aumentos dos precos dos combustiveis e da
energia elétrica, respectivamente, na esteira da
elevacdo dos precos das commodities e da
situacgdo critica hidroenergética que se encontra
o pais, sdao alguns fatores que vém contribuindo
com a alta da inflacgdo do consumidor nos
ultimos 12 meses.

Grdfico 5 - IPCA, meta para a inflacdo e expectativas de mercado (Focus) — Variacéao (%) anual
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Fonte: BCB.
Elaboracao: Ideies/Findes.

J& o IPCA da Regido Metropolitana da Grande Vitéria variagdo acumulada em 12 meses, o IPCA da

(RMGV) alcancou uma variagdo de 11,07% em 12 meses. Grande Vitéria tem mantido uma diferen¢a

média de 0,82 ponto percentual (p.p.) em relacdo
A taxa de inflacdo na RMGV é superior a do ao indice do pais. Em agosto de 2021, essa
diferenca foi de 1,39 p.p.

Brasil desde agosto do ano passado. Em 2021, na

25 Com esse resultado, a inflagdo ao consumidor no pais ficou acima do limite superior (5,25%) da meta estabelecida para o ano
(3,75%). Diante desse quadro, o Copom vem elevando a taxa Selic nas Ultimas reunides e o mercado ja projeta, de acordo com o
ultimo Relatério Focus, que a taxa Selic feche o ano em 7,5%.

%6 No inicio de setembro, conforme exposto na se¢do Cenario Econémico, foram divulgados os resultados das Contas Nacionais
Trimestrais do 2° trimestre de 2021 e a economia brasileira registrou certa estabilidade em relagdo ao trimestre imediatamente
anterior. Mesmo diante desse cenario, a expectativa é de um maior ritmo da atividade econémica no 2° semestre do ano.
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Ao analisarmos a composicdo do IPCA do Brasil e da
RMGV, em ambos os casos, 0s grupos que mais
contribuiram para essa alta foram: (i) transportes; (ii)
alimentacao e bebidas; e (iii) habitacao.

Para o IPCA da RMGV em 12 meses, os itens que
influenciaram a alta do grupo transportes (18,06%) foram
os combustiveis para veiculos (44,7%), em especial a
gasolina (44,9%), e o aumento de preco de veiculo proprio
(10,5%), com destaque para automoveis novos (14,7%) e
usados (15,7%). Em habitacdo (14,91%), os itens energia
elétrica residencial®’ (27,4%) e gas de botijdo (30,3%), além
dos precos dos alugueis residenciais (8,45%) fecham a lista
dos itens que mais impactaram a alta no grupo. Ja os
precos dos alimentos (14,17%) foram puxados pelas altas
das carnes (26,6%), aves e ovos (28,9%), leites e derivados

(11,7%) e Oleos e gorduras (40,2%). A alimentacao fora do
domicilio (7,7%) também tem contribuido positivamente
no indice da RMGV. Para o IPCA do Brasil, a andlise por
grupos é semelhante.

Além disso, levando em consideracdo a situacdo
hidroenergética atual do pais, a alta dos precos dos
alimentos é outro fator preocupante. A escassez de chuvas
pode impactar as lavouras, afetando as safras do milho,
café, cana e laranja. Esse choque de oferta pode impactar
também o setor de bovino, suinos e aves que utilizam o
milho como insumo, além de encarecer os custos de
producdo do setor com o uso mais intenso do sistema de
irrigacdo. Neste cenario, os precos dos alimentos, em
especial, as carnes®®, podem continuar pressionado a
inflagdo do consumidor.

Grdfico 6 - IPCA em 12 meses por grupos, Brasil e Espirito Santo — Variacdo (%)
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Fonte: IBGE.
Elaboracdo: Ideies / Findes.

2" No dia 31 de agosto de 2021, em mais uma acdo de enfrentamento a escassez hidrica atual, foi criada a bandeira Escassez
Hidrica que foi estipulada no valor de R$14,20 a cada 100 quilowatt-hora consumidos. Essa cobranca valera para todos os
consumidores do Sistema Interligado Nacional de setembro deste ano a abril de 2022. A partir de uma tarifa média residencial no
Brasil, sem impostos, de R$ 60 a cada 100 kWh na vigéncia da bandeira verde, com a alteracdo da bandeira Vermelha Patamar 2
de R$ 9,49 para bandeira Escassez Hidrica que custara adicionalmente R$ 14,20 a cada 100 kWh, o aumento da tarifa média
residencial passara de R$ 69,49 para R$ 74,20 a cada 100 kWh, o que representa um aumento médio de 6,78% na conta de luz
dos clientes residenciais do Pais, nos meses de acionamento da Bandeira Escassez Hidrica.

28 No inicio de setembro, o Ministério da Agricultura suspendeu as exportacdes de carnes para a China, o maior comprador de
carne brasileira em 2021, devido a casos atipicos de deteccdo do mal da “vaca louca”. Até a redacdo desta secdo, as exportacdes
de carnes para China permaneciam bloqueadas. Caso esse bloqueio perdure por mais tempo, os precos das carnes internamente
tenderdo a ficar menos pressionados. Contudo, a expectativa é que a suspensdo dure pouco tempo. Veja mais em
https://valor.globo.com/agronegocios/noticia/2021/09/06/suspensao-da-venda-de-carne-bovina-a-china-deve-durar-

pouco.ghtml.
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Outra forma de analisar a evolugdo do IPCA é através da Dos 29 produtos e servicos pesquisados na RMGV
divisdo dos itens que compdem o indice entre precos que sdo considerados itens de precos
livres e precos administrados (monitorados)?®. Em 2020, monitorados, trés puxaram o IPCA da Grande
estes fecharam o ano em 2,6% para o Brasil e 4,0% para a Vitéria nos dltimos 12 meses: (i) gasolina, (ii)
Grande Vitéria. Nos Ultimos 12 meses encerrados em energia elétrica residencial e (iii) gds de botijéo.

agosto de 2021, o IPCA Monitorados do pais registrou
13,7% (11,1 p.p. acima do observado no final de 2020) e o
IPCA Monitorados da RMGV3° ficou em 14,7% (10,7 p.p.
acima do observado em dezembro Ultimo)3'.

Todos esses produtos e servicos seguem
contratos regulados por orgaos federais ou
empresas estatais.

Tabela 6 - Variacoes (%) do IPCA — Agosto de 2021

Periodo Brasil Grande Vitdria
indice Mensal 0,87 1,30
Precos Livres 0,84 0,78
Precos Administrados 0,95 2,51
Acumulado no Ano 5,67 6,61
Precos Livres 4,00 4,62
Precos Administrados 10,56 11,42
Acumulado em 12 meses 9,68 11,07
Precos Livres 8,29 9,45
Precos Administrados 13,69 14,75
Fonte: IBGE e Banco Central.
Elaboracdo: Ideies/Findes.
Outro importante indicador de inflacdo, o indice Geral de precos para o produtor desacelerou para 39,99%.
Precos (IGP-M) da Fundacdo Getulio Vargas (FGV), contribui A desinflagdo do IPA-M, e consequentemente do
para captar a variacdo de precos em relacdo a outros IGP-M, é puxada pelos precos das matérias
agentes e canais na economia. primas brutas.

A infla¢cdo medida pelo IGP-M foi de 31,12% nos

Gltimos 12 meses até agosto. Embora ainda em Para os demais indices que compdem o IGP-M, o indice de
patamar elevado, a variagio ;10 indicador tem se Preco ao Consumidor (IPC) e o indice Nacional de Custo da
reduzido desde r;mio puxado pelo IPA-M2. Em Construcdo (INCC) tém apresentado aceleragdo infla-
maio de 2021 a inflacdo ao produtor amplo cionaria nos Ultimos 12 meses, com destaque para os
(mercado) atingiu 50,24% e, em agosto, a alta de pregos do setor da construcéo no Brasil.

29 Os “precos administrados”, segundo definicdo do Banco Central, referem-se aos precos que sdo menos sensiveis as condi¢bes
de oferta e de demanda porque sdo estabelecidos por contrato ou por érgdo publico.

30 O Ideies aplica a metodologia do Banco Central para obter as variagbes dos precos livres e monitorados da RMGV, visto que o
Banco Central s6 divulga esses dados para o Brasil.

31 Até maio de 2021, o IPCA Monitorados da RMGV apresentava uma alta de pregos superior a do Brasil na variacdo acumulada
em 12 meses. Cabe destacar o maior peso que os itens monitorados tém na composicdo do indice de precos da RMGV em
comparagdo com o do pais. Em julho desse ano, o peso dos precos monitorados na Grande Vitéria foi de 29,97%, ao passo que,
no indice do Brasil o peso foi de 26,64%. Assim, a evolugdo dos itens monitorados tem um maior impacto, tanto pelo lado positivo
quanto pelo lado negativo, na inflagdo na Grande Vitéria do que na inflagdo média do pais.

320 IPA representa 60% no IGP-M. O IPC e o INCC tém pesos de, respectivamente, 30% e 10% no célculo do IGP-M.
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Grdfico 7 - IGP-M e seus componentes — Variacdo (%) acumulada em 12 meses
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Fonte: FGV e LCA Consultores.
Elaboracdo: Ideies/Findes.

A evolucdo do IGP-M e seus componentes pode ser

. . i " superacdo da falta de insumos, que se tornou um gargalo
analisada conjuntamente com o indice de commodities perag -9 9arg

(IC-Br) divulgado pelo Banco Central, visto que o IGP-M & nas principais cadeias produtivas globais e nacionais®,

. . . S além dos efeitos da crise hidrica e das recentes altas da
mais sensivel que o IPCA as oscilagbes dos precos de

.. A L. energia elétrica e dos combustiveis.
commodities e da taxa de cambio. 9

Diante da deterioracdo das expectativas de inflacdo para
O IC-Br exprime a média mensal ponderada dos

precos em reais das commodities relevantes para
a dindmica da economia brasileira®>. Nos
ultimos 12 meses, o IC-Br apresentou uma alta
de 40,2%, passando de uma média de R$ 251,34

em agosto de 2020 para uma média de R$ 352,27
em 2021. pontos-base na prdxima reunido.

este ano, nos dias 21 e 22 de setembro, o Comité de
Politica Monetéria (Copom) realizou a 2412 reunido e
decidiu, por unanimidade, elevar a taxa Selic em 100
pontos-base, ou seja, de 525% para 6,25% ao ano. O
Copom sinalizou que promoverad outro aumento de 100

O cendrio exposto nesta secdo, com as principais La ,. . .
) 3 P . ¢ i P P O Comité expds em nota*® que o ritmo de ajuste
informacdes da evolugdo dos precos no pais e na Grande L. . ~ . .
o ] B do atual estdgio do ciclo de elevagdo de juros é o
Vitéria até agosto, demostra que as pressdes . . A .
) o o ) mais adequado para garantir a convergéncia da
inflacionarias, primeiramente muito concentradas na . ~ .
ddstri o h inflacdo para a meta no horizonte relevante que
industria e no agroneg6cio, comecaram a se espalhar para . . L.
o h 9 4 9 ¢ pﬂ 2 P o inclui ano-calenddrio de 2022 e, em menor grau,

o varejo, chegando aos precos ao consumidor34. Os . . .
) ) 9 ) ~ pres o de 2023. Além disso, o Copom indicou que o
desafios para a inflagdo de 2021 perpassam pela .. .
~ . aperto monetdrio poderda avancar para o
superacdo da falta de insumos, que se tornou um gargalo sl I
territorio contracionista.

33 De acordo com o Banco Central, o IC-Br agrega de forma ponderada os indicadores relativos aos segmentos Agropecuéria,
Metal e Energia. O indicador Agropecuéria engloba carne de boi, algodéo, 6leo de soja, trigo, aglcar, milho, café, arroz, carne de
porco, suco de laranja e cacau. O segmento Metal contempla aluminio, minério de ferro, cobre, estanho, zinco, chumbo, niquel,
ouro e prata. O segmento Energia inclui petréleo Brent, gas natural e carvdo.

3 Veja mais no Boletim Macro de Agosto de 2021 em https://portalibre.fgv.br/publicacoes/economia-aplicada/boletim-
macro/desafios-para-retomada-da-economia.

3% Um exemplo desse problema ¢ a falta de supercondutores que estd paralisando a produgdo de algumas montadoras e
pressionando o mercado de veiculos novos e usados.

36 Veja mais em https://www.bcb.gov.br/detalhenoticia/17510/nota.
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mité ja havia sinaliz icionamento n Lo . . .
O Comité ja havia sinalizado esse posicionamento na combustiveis e, especialmente, energia elétrica, que

reunido anterior, ao indicar ser apropriado um ciclo de A .
prop refletem fatores como cdmbio, precos de commodities e

levaca X jur r mar acim neutro. o
elevacio da taxa de juros para patamar acima do neutro condigdes climaticas desfavoraveis”.

Sobre o cendrio basico do Copom, as seguintes

No mais, as proje¢des do Copom para a inflagdo?” situam-
se em torno de 8,5% para 2021, 3,7% para 2022 e 3,2% em
2023, com a taxa Selic fechando em 8,25% neste ano,
8,50% ao final de 2022 e reduzindo-se para 6,75% em
2023.

observacdes merecem destaques: (i) de acordo com o
Comité os “questionamentos dos mercados a respeito dos
riscos inflaciondrios nas economias avancadas podem
tornar o ambiente desafiador para paises emergentes”; (ii)
em relacdo a atividade econdmica, ndo houve “mudanga
relevante para o cenario prospectivo” e que devera

registrar “recuperacao robusta do crescimento econémico No que se refere a taxa de juros reais da

ao longo do segundo semestre”; e (iii) “a inflacio ao economia, em agosto de 2021 estes ficaram em

. o L .
consumidor segue elevada. A alta nos precos dos bens 3,14% e, para os dados disponiveis no més

industriais — decorrente de repasses de custos, das setembro, a média dos juros reais foi de 3,53%,

restricdes de oferta e do redirecionamento da demanda entre os dias 01 e 17 de setembro. Com a

em direcdo a bens — ainda ndo arrefeceu e deve persistir expectativa de uma inflagdo no curto prazo em

no curto prazo. Ademais, nos Ultimos meses os pregos dos niveis mais elevados e a Selic aumentando, os

servicos cresceram a taxas mais elevadas, refletindo a juros reais ex-ante da economia brasileira

gradual normalizacdo da atividade no setor, dindmica que voltaram a registrar taxas positivas a partir de

jé era esperada. Adicionalmente, persistem as pressdes marco de 2021, acompanhando a reducdo dos

estimulos monetdrios no pais.

sobre  componentes  volateis como  alimentos,

Grdfico 8 - Evolucdo do IPCA, da taxa Selic e dos juros reais* no Brasil
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(*) Juros Reais Ex-ante = Swap Pré-DI (360 dias) — Inflagdo (expectativa mediana para os préximos 12 meses).
Fonte: BCB e LCA Consultores.
Elaboracéo: Ideies/Findes.

Em relacido a analise conjuntural do mercado de crédito A carteira de crédito para pessoas fisicas totalizou R$ 2,4

brasileiro, o saldo das opera¢des do Sistema Financeiro
Nacional (SFN) alcangou R$ 4,3 trilhdes em junho de 2021,
alta de 1,2% no més e de 16,2% quando comparado ao
estoque de crédito de julho de 2020.

trilhdes, crescimento de 2,1% na variacdo mensal, sendo o
14° més consecutivo de alta. Dessa forma, o crédito para
as familias manteve o ritmo de aceleracdo na passagem de
junho (17,5%) para julho (18,2%), quando comparado com
o saldo dos respectivos meses de 2020.

37 Para 0 Copom, a projecdo da inflacdo de precos monitorados sera de 13,7% em 2021.
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O crédito para as empresas, por sua vez, atingiu
R$ 1,8 trilhdo com uma expanséo de 0,8% na
andlise mensal. O crescimento de julho foi
puxado pela alta observada no montante de
crédito para as micro, pequenas e médias
(MPMe) que aumentou 2,1% Na
variacdo interanual, o crédito total as empresas

no meés.

cresceu 13,6%, puxado pela expressiva alta das
MPMe (29,0%).

Quando analisado por tipo de recursos, em julho, o
mercado de crédito com recursos livres se elevou em
0,9% na comparagdo com o més imediatamente anterior,
impactado pelo aumento das operaces de crédito as

familias (1,7%). A carteira
aumentou 1,6% na analise
crescimentos deste recurso
empresas (1,9%).promovera

de crédito direcionado
mensal, explicada pelos
as familias (1,4%) e as
outro aumento de 100

pontos-base na préxima reunido.

No Espirito Santo, o saldo das operacdes de
crédito totalizou R$ 66,5 bilhées em julho,

resultando em uma queda mensal de -0,4%, apos
ter caido -3,2% em junho. A reducdo do
montante de crédito é explicada pela diminuic¢do
de recursos na carteira de crédito as empresas
(-2,5%), que alcancou R$ 29,6 bilhées em julho,
ante saldo de R$ 30,4 bilhées em junho. O crédito
as familias ficou em R$ 36,3 bilhées, aumento de
1,4% na andlise mensal. Na variagdo interanual,
o mercado de crédito capixaba continuou em
expansdo, com uma variacdo de 21,9%, puxado,
principalmente, pelo
capixabas (29,6%).

crédito as empresas

Cabe destacar que esse expressivo crescimento do saldo
de crédito no Espirito Santo, em especial as empresas, na
comparacao de julho de 2021 com o mesmo més do ano
passado, é reflexo das medidas governamentais crediticias
para combater os efeitos negativos da pandemia de
Covid-19 e auxiliar as empresas na retomada das suas
Ao
enfrentamento da pandemia, os efeitos dos estimulos

atividades econdmicas. longo do periodo de
comecam a se dissiparem, explicando o recuou dos

recursos atrelados a carteira de crédito das empresas.

Tabela 7 - Variacoes (%) e saldos da carteira de crédito, por tipo de tomador - Brasil e Espirito Santo

Julho de 2020 Junho de 2021 Julho de 2021
Saldo da Carteira de Crédito Variag:’ao Variacao Saldo Variagf'-io Variacao Saldo Variac;?o Variacao Saldo
no més Interanual R$ no més Interanual R$ no més Interanual R$
(%) (%) (Bilhoes) (%) (%) (Bilhoes) (%) (%) (Bilhoes)
Brasil

Credito Total 1,3 11,4 3.671,0 0,9 16,3 4.215,4 1,2 16,2 4.265,6
Pessoa Juridica 1,8 15,4 1.610,5 0,1 14,7 1.816,2 08 13,6 1.830,0
Micro, Pequena e Média 8,1 12,4 605,6 1,2 36,5 764,6 2,1 29,0 780,9

(MPMe)
Empresas de grande porte -1,7 17,2 1.004,9 -0,6 2,8 1.051,6 -0,2 4,4 1.049,1
Pessoa Fisica 09 85 20604 1,6 17,5  2.399;3 1,5 18,2 24357
Recursos Livres 1,0 16,0 2.137,6 14 16,9 2.472,3 0,9 16,7 2.495,3
Pessoa Juridica 0,9 26,1 1.019,5 1,0 13,9 1.151,4 0,1 13,1 1.152,7
Pessoa Fisica 1,0 8,2 1.118,1 1.7 194 1.320,9 1,6 20,1 1.342,6
Recursos Direcionados 1,8 55 1.533,3 0,3 15,7 1.743,2 1,6 15,5 1.770,3
Pessoa Juridica 34 0,6 591,0 -14 16,3 664,8 19 14,6 677,3
Pessoa Fisica 08 89 942,4 14 15,4 1.078,4 14 16,0 1.093,1

Espirito Santo

Credito Total 1,0 7,6 54,6 -3,2 23,6 66,8 -0,4 21,9 66,5
Pessoa Juridica 1,2 12,8 22,9 -8,4 34,6 30,4 -2,5 29,6 29,6
Pessoa Fisica -09 4,1 31,7 1,6 15,7 36,3 14 16,3 36,9

Nota: Variagdo ao més refere-se a comparagdo ao més imediatamente anterior. Variagdo Interanual é a comparacdo do més de referéncia contra o

mesmo més do ano anterior.
Fonte: Banco Central.
Elaboracao: Ideies / Findes.
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Em julho, a taxa de inadimpléncia das opera¢des de

crédito no Brasil®® alcancou 2,3%. No Espirito Santo, a empréstimos as empresas capixabas (1,61%) e de 0,06

taxa de inadimpléncia aumentou na passagem de junho p.p. dos empréstimos as familias superiores a 90 dias
(21%) para julho (2,2%) de 2021, explicada pelas (2,71%).

elevacdes de 0,13 p.p. da taxa de inadimpléncia dos

Grdfico 9 - Taxa de inadimpléncia da carteira de crédito - Espirito Santo e Brasil
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Fonte: Banco Central
Elaboracao: Ideies / Findes

No que refere aos custos do crédito, a taxa média
de juros no pais alcancou 20,4% em julho. A taxa

média de juros das pessoas juridicas ficou em

médio, situou-se em 14,5 p.p. em julho, o mesmo
patamar de maio de 2021. O spread bancério médio total
voltou a aumentar e foi influenciado, principalmente,
13,5% e das pessoas fisicas em 24,6% no més. pela e!e\{agéf) de 0,5 p.p. do spread méc{jio da; operagoes

de crédito as empresas (7,1 p.p). Além disso, com o
aumento da taxa Selic, a distancia entre as curvas (taxa
média de juros e spread bancario) comeca a se ampliar,
conforme pode ser visto no gréafico 10.

J& o spread bancério médio total, que mede a diferenca
entre a taxa média de juros das novas operagdes de
crédito contratadas e o custo de captacdo referencial

Grdfico 10 - Taxa média de juros e spread médio bancario das operacées de crédito no Brasil
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Fonte: Banco Central.

Elaboracéo: Ideies / Findes.

Spread médio (p.p.)

3 Em dezembro de 2020, os atrasos superiores a 90 dias registraram o menor valor da série histérica (2,1%), iniciada em marco

de 2011, em razdo da postergacdo de pagamentos e renegociacdes de parcelas de empréstimos em diversas modalidades de
crédito realizadas durante a pandemia.
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Com relagdo as taxas médias de juros cobradas pelos
principais bancos do pais, na comparagéo dos dados da
primeira semana de setembro em relacdo a primeira
semana de agosto de 2021, observa-se um aumento na
média total das taxas de juros ao ano nas modalidades
de capital de giro de curto prazo e de mais longo prazo
(acima de 365 dias) e desconto de duplicadas. A média
total da taxa de juros ao ano para a modalidade conta

garantida teve uma queda na primeira semana de de
setembro, quando comparado com o més anterior. No
Espirito Santo, as taxas médias de juros (ao més e ao ano)
cobradas pelo Banestes para as modalidades de capital
de giro de longo prazo e conta garantida também
diminuiram, na mesma base comparativa. Para desconto
de duplicatas, a média de juros aumentou 13,3 pontos
percentuais em setembro.

Tabela 8 - Taxas médias de juros cobradas pelas principais instituicées financeiras do varejo
- Pessoa Juridica
Periodo Analisado: de 01/09/2021 a 08/09/2021

Capital de Capital de Adiantamento
. . . . Conta Desconto de sobre
Giro ~ até  Giro superior Garantida Duplicatas Contrato
Instituicdo 365 dias 365 dias s
Cambio
% % % % % % % % % %
am. aa. am. ada. am. aa4. dadm. ad. am. aa.
Banco do Brasil 1,7 220 1,3 16,0 24 321 1,3 169 0,2 2,5
Caixa Econdmica 21 282 1,3 170 - - 18 237 04 50
Santander 25 348 28 391 23 320 09 110 0,2 2,5
Itad-Unibanco 15 196 14 184 29 414 1,1 137 0,2 2,6
Bradesco 16 203 18 234 27 381 09 117 0,2 2,1
Banestes 19 253 1,3 174 25 336 2,1 27,9 - -
Média Total 1,87 250 17 228 26 359 12 154 0,2 2,9
Variacdao Banestes* 0,1 1,5 -09 -12,5 -0,1 -1,4 09 133 - -
Variacdo média total* 0.1 1.2 0.1 1.5 00 -04 0.0 0.3 0.0 0.0

* Variagdo de p.p. em comparagdo com as taxas do periodo de 02/08/2021 a 08/08/2021.
Fonte: Instituicdes Financeiras / Banco Central - Elaboragao: Depecon / Fiesp & Ideies / Findes

Box 1 - Crise hidrica e os impactos nos pregos

O cenério hidrico no Brasil, atualmente, é bastante critico,
dado que estdo sendo registradas as menores vazdes
desde 1930. No inicio de junho de 2021, a Agéncia
Nacional de Aguas (ANA) publicou uma declaracdo de
situacdo hidrica critica, devido a escassez de precipitacdo
para a regido hidrografica da Bacia do Parana. Nos
Ultimos 7 anos, a quantidade de agua que chega as
usinas hidrelétricas (grafico 11), em unidade de energia,
tem ficado abaixo da média histérica nos subsistemas
Sudeste/Centro-Oeste e Nordeste.

De acordo com a Agéncia Nacional de Aguas (ANA), na
Regido Sudeste, os 4 estados registraram piora na
condicdo de seca devido a persisténcia de chuvas abaixo
da média em julho e agosto de 2021. Houve o avango

23

das secas excepcional e extrema no norte e noroeste de
Sao Paulo e no Tridangulo Mineiro, além do agravamento
da seca em uma porcdo no norte mineiro, que passou de
moderada para grave.

No Espirito Santo, em agosto, apesar da ocorréncia de
anomalias positivas de precipitacdo no sudeste do
estado, permanecem as condi¢des de seca fraca no
centro-sul e de seca moderada no norte. Na avaliagdo da
agéncia, os impactos sdo de curto prazo e, portanto, ndo
tém efeitos severos no ambito das bacias hidrograficas
do estado e na ecologia. Os efeitos sdo sentidos na
agricultura e na pastagem.
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Grdfico 11 - Energias naturais afluentes (ENA) - % da média de longo tempo
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Elaboracdo: Ideies / Findes.

Com a maior parte da regido central do pais com um
quadro de déficit de chuvas devido a estacdo de seca, em
termos de energia armazenada nos reservatérios do pais,

Esse nivel estd abaixo do observado no ano de 2001,
quando precisou implementar um racionamento de
consumo de energia elétrica. A expectativa é de reducao

em agosto de 2021, o subsistema Sudeste/Centro-Oeste dos niveis dos reservatorios até novembro.
atingiu  21,34% do total da capacidade de

armazenamento do Sistema Interligado Nacional (SIN).

Grdfico 12 - Nivel dos reservatorios das hidrelétricas nas regioes Sudeste e Centro-Oeste ao
final de agosto de cada ano - %
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Elaboracéo: Ideies / Findes.
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De acordo com o SIN, o subsistema Sudeste/Centro-
Oeste representa 70,1% da capacidade total de
armazenamento do SIN. Na atual conjuntura, é preciso
considerar os possiveis choques de oferta associados a
situacdo hidrico-energética do pais. Contudo, cabe
ressaltar que, entre 2001 e 2021, a capacidade instalada
foi ampliada em 128%, devido a expansdo e
diversificacdo de fontes®®. Houve também uma maior
integracdo entre as regiées. Em 2001, o Brasil possuia 70
mil km de linhas de transmissdo. Ja em 2020, a extensido
das linhas de transmissdo atingiu 145,6 mil km.

Em agosto, o Brasil registrou recorde de geracdo de
energia térmica, solar e edlica, com o agravamento da
situacdo nos reservatorios de hidrelétricas devido ao
menor volume de chuvas®. De acordo com a ONS, a
producdo de energia por hidrelétricas permanece no
menor patamar desde 2002. Mesmo com esse quadro, a
producdo de energia elétrica por hidrelétricas alcancou
32,9 mil MegaWatts médios (MWmed), ou 50% do total
produzido, ao passo que, contribuindo para o
complemento da oferta, a producdo das termelétricas
(19 mil MWm), parques edlicos (11,1 mil MWm) e usinas
solares (870 MWm), representando 28,8%, 16,8% e 1,3%
respectivamente.

Em relacdo aos choques de oferta associados a situacdo
hidroenergética, a escassez de chuvas pode impactar as
lavouras, trazendo quebra de safras do milho, café, cana
e laranja. Pode causar impacto também no setor de
bovino, suinos e aves que utilizam o milho como insumo,
além de encarecer os custos de producdo do setor com
o uso mais intenso do sistema de irrigacdo. Neste
cenario, os pregos dos alimentos, em especial, as carnes,
podem continuar pressionando a inflacio do
consumidor.

Mesmo com o resultado de estabilidade do PIB no 2°
trimestre de 2021, a expectativa é de um maior ritmo da
atividade econémica no 2° semestre do ano e a
recuperagdo dos niveis dos reservatorios apenas em
novembro, o uso mais intensivo das termelétricas pode
agravar a pressdo dos custos de producdo, além de
aumentar o custo de vida das familias. Com o
encarecimento das commodities derivadas do petroéleo e

o Real mais depreciado, a energia elétrica gerada pelas
termelétricas pode ser um fator risco para o crescimento
econdmico esperado em 2021 e para a inflacdo.

De acordo com o Ministério de Minas e Energia, para o
enfrentamento das condicées hidroenergéticas desfa-
voraveis e para garantir a seguranca energética do pais,
o Comité de Monitoramento do Setor Elétrico (CMSE)
tem realizado as seguintes ac¢des:

o Acionamento das usinas termelétricas
desde outubro de 2020.

o Importacdo de energia da Argentina e
Uruguai desde outubro de 2020.

o Gestdo das restricbes operativas das
hidrelétricas, para preservar niveis dos
reservatérios e priorizar as outras
fontes, em coordenagdo com 6rgaos
competentes.

o Gestdo para disponibilidade de
combustivel para usinas termelétricas.

o Gestdo para entrada em operacdo de
novas usinas e linhas de transmissao.

o Campanhas para consumo consciente
e racional de 4gua e energia elétrica.

o Programa de Reducdo Voluntéria da
Demanda (RVD)*'.

Além disso, no dia 31 de agosto de 2021, em mais uma
acao de enfrentamento a escassez hidrica atual, foi criada
a bandeira Escassez Hidrica*? que foi estipulada no valor
de R$14,20 a cada 100 quilowatt-hora consumidos.
Conforme exposto nesta secdo, a partir de uma tarifa
média residencial no Brasil, sem impostos, de R$ 60 a
cada 100 kWh na vigéncia da bandeira verde, com a
alteracdo da bandeira Vermelha Patamar 2 de R$ 9,49
para bandeira Escassez Hidrica que custara adicio-
nalmente R$ 14,20 a cada 100 kWh, o aumento da tarifa
média residencial passara de R$ 69,49 para R$ 74,20 a
cada 100 kWh, o que representa um aumento médio de
6,78% na conta de luz dos clientes residenciais do Pais,
nos meses de acionamento da Bandeira Escassez Hidrica.

39 Em 2021, a capacidade instalada de geragdo de energia elétrica é de 171,2 GW.
40 Veja mais em https://g1.globo.com/economia/noticia/2021/09/28/em-meio-a-crise-hidrica-brasil-tem-em-agosto-recorde-

de-geracao-de-energia-termica-solar-e-eolica.ghtml.

41 Veja mais em http://www.ons.org.br/Paginas/Noticias/20210919-grupo-tecnico-do-cmse-aprova-reducao-de-237-MW-de-

demanda-em-setembro.aspx

42 Esse patamar foi criado por determinagdo da Camara de Regras Excepcionais para Gestdo Hidroenergética (CREG) para custear,
com recursos da bandeira tarifaria, os custos excepcionais do acionamento de usinas térmicas e da importagdo de energia. A CREG

foi criado pela Medida Proviséria n® 1.055/2021.
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5. Finangas Publicas Estaduais

De acordo com os dados do Portal da Transparéncia do

) L Somente no més de agosto, o estado arrecadou
Estado, a receita arrecadada de janeiro a agosto deste ano s .

. o R$ 2,0 bilhées, um montante 28,7% superior ao
atingiu R$ 12,8 bilhdes, o que correspondeu a um

L. . mesmo més de 2020. As despesas somaram
acréscimo real de 9,0% na comparagdo com o mesmo

R$ 1,2 bilhéo, valor -6,3% abaixo do que o

periodo do ano passado. As despesas, por sua vez,
estado despendeu em agosto do ano passado**.

totalizaram R$ 9,5 bilhdes, uma elevacao real 0,6%*.

Tabela 9 - Receitas e Despesas do Governo do Espirito Santo - 2020 e 2021 (em R$ milhées)’

Jan-Ago Jan-Ago Variacao Variacdo (%) Previsao Realizado
Receitas e despesas’ 2020 2021 (R$) 2021/2020 2021 2021 (%)
(a) (b) 2021-2020 (b) / (a) (0 (b)/ (c)
(b) - (a)
Receita Total 11.802 12.865 1.063 9,0 18.902 68,1
Receita Tributéria 9.575 11.234 1.659 17,3 13.665 82,2
ICMS Total 7.985 9.745 1.759 22,0 11.514 84,6
ICMS - Comércio 1.717 2.173 457 26,6 2.677 81,2
ICMS - Industria 1.118 1.646 528 47,2 1.729 95,2
Outras Receitas Tributéarias 1.589 1.489 -100 -6,3 2.151 69,2
Transferéncias Correntes 4749 4991 242 5,1 5.336 93,5
FPE 1.038 1.328 290 279 1.594 83,3
IPI 132 205 73 55,0 187 109,7
Royalties e Part. Especiais 1.004 1.409 405 40,3 1426 98,8
Demais Transf. Correntes 2.574 2.048 -526 -20,4 2.129 96,2
Demais Receitas® 1.496 1.431 -64 -4,3 5.421 26,4
(-) Dedugdes da Receita -4.018 -4.791 -773 19,2 -5.520 86,8
Despesa Total 9.536 9.590 54 0,6 18.134 52,9
Pessoal e Encargos Sociais* 4.942 4.647 -295 -6,0 9.998 46,5
Investimentos 744 669 -74 -10,0 1.997 33,5
Demais Despesas 3.851 4274 423 11,0 6.139 69,6

Nota 1: Valores deflacionados pelo IPCA de agosto/2021

Nota 2: Despesas liquidadas

Nota 3: Foram desconsideradas as receitas intraorcamentarias de Contribuicdo Previdenciaria para Amortizacdo do Déficit atuarial em 2020,
a fim de compatibilizar a comparagdo com os dados de 2021, que desconsideram essas receitas.

Nota 4: Foram desconsideradas as despesas de Contribuicdo Previdenciaria para Amortizagdo do Déficit atuarial em 2020, a fim de
compatibilizar a comparacdo com os dados de 2021, que desconsideram essas despesas.

Fonte: Portal da Transparéncia ES

Elaboracéo: Ideies / Findes

4 A diferenca entre as receitas totais (R$ 12,8 bi) e as despesas totais (R$ 9,5 bi) do Governo do Estado de janeiro a agosto de
2021, que corresponde a R$ 3,27 bilhGes, ndo se trata de resultado de caixa ou de resultado primario, por incluir todas as receitas
recebidas e todas as despesas liquidadas pelo Poder Executivo. Refere-se, portanto, apenas a um acompanhamento de fluxo
orgamentario. Algo a ser destacado é que o Portal da Transparéncia do ES (fonte dos dados) ainda aponta as despesas referentes
as fungdes do Poder Judiciario (R$ 660,6 milhdes) e do Poder Legislativo (R$ 88,71 milhGes), que ndo sdo englobadas nas analises
deste Boletim. As despesas dos poderes Judiciario e Legislativo foram deflacionadas pelo IPCA de agosto/2021.

4 De acordo com o entendimento do Manual de Contabilidade Aplicada ao Setor Publico (MCASP), 82 edicdo, as receitas
compensatoérias de déficit atuarial devem ser registradas como receitas extraorcamentarias, uma vez que seus aportes sdo
realizados via tesouro estadual ao Regime Proprio de Previdéncia Social (RPPS) através de interferéncia financeira, ndo gerando
registro de receita ou despesa orcamentaria. A partir desse entendimento, o Estado do Espirito Santo, em 2021, comecou a
registrar as receitas e despesas de contribuicdo “Contribuicdo Previdenciaria para Cobertura do Déficit Financeiro do RPPS - Poder
Executivo” como extraorcamentarias, retirando-as do orcamento anual.
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Pelo lado das receitas, a elevacdo de 9,0% foi arrecadacdo estadual, crescimento de 47,2% em
impulsionada pela arrecadacao proveniente de tributos e relacédo a 2020.
pelas transferéncias correntes, que cresceram 17,3% e ’

51%, respectivamente, quando comparadas com o L . ,
) . ) De janeiro a agosto de 2020, a industria foi responsavel

mesmo periodo de 2020. Juntas, essas receitas mais do }
. . por 14% do ICMS no Estado. No mesmo periodo deste

que compensaram a queda das demais receitas (-4,3%) e L . .
. ano, a participagdo subiu para 17%, crescimento de 3,0

o0 aumento das deducdes (19,2%). L. 3
p.p. O comércio se manteve estavel em 22%.

Os tributos arrecadados entre janeiro e agosto O grafico 13 mostra os valores arrecadados de ICMS nos
deste ano somaram R$ 11,2 bilhdes. O ICMS, oito primeiros meses do ano entre 2017 e 2021 no Estado.
principal fonte de receitas do estado, aumentou Observa-se que, em 2021, o Espirito Santo teve a melhor
22,0% e acumulou R$ 9,7 bilhdes no periodo. arrecadacdo de ICMS dos Ultimos cinco anos.

L. Somente em agosto, o valor arrecadado em ICMS foi de

Entre os componentes do ICMS, o comércio gerou o .
R$ 1,3 bilhdo. Comparado ao que foi arrecadado em

agosto de 2020 (R$ 1,1 bilhdo), esse montante foi 25%

superior.

uma receita de R$ 2,1 bilhées para o estado,
valor 26,6% superior ao do ano anterior. A
indistria contribuiu com R$ 1,6 bilhdo na

Grdfico 13 - Receitas de ICMS (em R$ milhées) e participacéo (%) por setor — Governo do Espirito Santo

9.745

8.391 7.985

6.231 6.702

Jan-Jul Jan-Jul Jan-Ago Jan-Ago Jan-Ago
2017 2018 2019 2020 2021
W ICMS - IndUstria W ICMS - Comércio
B |CMS - Substituicdo Tributaria ICMS - Servigos de Energia Elétrica
ICMS - Importacao ICMS - Outros

Nota 1: Valores deflacionados pelo IPCA de agosto/2021
Fonte: Portal da Transparéncia ES
Elaboracéo: Ideies / Findes

Outro importante componente das receitas estaduais, as
transferéncias correntes totalizaram R$ 4,9 bilhdes e
aumentaram 5,1% em relacdo a 2020. Esse crescimento
foi impulsionado pelo aumento das transferéncias do
Fundo de Participacéo dos Estados (27,9%) e dos royalties
e participagoes especiais (40,3%).
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Nos oito primeiros meses do ano, o valor recebido pelo
FPE foi de R$ 1,3 bilhdo, aumento real de 27,9% se
comparado com mesmo periodo de 2020. J& o montante
a titulo de royalties e participacdes apresentou elevacdo
de 40,3% nesta mesma base de comparacao, totalizando
R$ 1,4 bilhdo.
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Grdfico 14 - Receitas do Petréleo - Governo do Espirito Santo (em R$ milhées)

1.498 1.409
1.123
934 240 1.004
203
956
477
Jan-Jul Jan-Jul Jan-Ago Jan-Ago Jan-Ago
2017 2018 2019 2020 2021
M Participagdo Especial M Royalties Excedente Royalties Compensagdo

Nota 1: Valores deflacionados pelo IPCA de agosto2021
Nota 2: inclui royalties e participagdes especiais; ndo inclui os valores retroativos referentes ao acordo do Parque das Baleias

Fonte: Portal da Transparéncia ES
Elaboracéo: Ideies / Findes

No lado das despesas estaduais, a principal delas é o . —_ ,
P P P totalizando R$ 4,6 bilhées. Entre os fatores, estd

asto com pessoal, que engloba, entre outros, os salarios L .
9 P ~q g a queda das obrigacées patronais (-28,6%),
e as aposentadorias. Somente o gasto com pessoal e e ;

decorrente da diminuicGo da aliquota de

encargos sociais representou 48,5% das despesas totais N .
& P ’ P contribuigéo patronal paga pelo Executivo?®’. Na

liquidadas nos primeiros oito meses de 2021. ~
mesma base de comparacgdo, houve aumento de

10,9% nas contratacdes por tempo determinado.

Em relacdo ao mesmo periodo do ano anterior,
as despesas com pessoal cairam -6,0%,

Gridfico 15 - Despesas com pessoal e encargos sociais (em R$ milhées) — Governo do Espirito Santo

4.828 4.876 4.942
4.740 4.647 W Outros

=2 H H
M B B

! - B Contratacbes por
tempo determinado
Obrigacdes Patronais

B Vencimentos e
Vantagens Fixas

Aposentadorias e
Pensdes
Jan-Jul Jan-Jul Jan-Ago Jan-Ago Jan-Ago
2017 2018 2019 2020 2021

Nota 1: Valores deflacionados pelo IPCA de agosto/2021

Nota 2: Despesas liquidadas

Nota 3: Desconsiderado os valores de Contribuicdo Previdenciaria para Cobertura do Déficit Financeiro do RPPS - Poder Executivo,
para fins de comparagdo anual, pois essa rubrica foi retirada do orcamento em 2021.

Fonte: Portal da Transparéncia ES - Elaborac&o: Ideies / Findes

45 Por meio da Lei Complementar n°® 94572020, a partir do més de marco de 2020, o Governo do Estado do Espirito Santo alterou
a aliquota da contribuicdo patronal de 22% para 14%, recolhida para os fundos préprios de previdéncia, como forma de alivio de
caixa durante a pandemia. Veja mais em: http://wwws3.al.es.gov.br/Arquivo/Documents/legislacao/html/LEC9452020.html.
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Na andlise das despesas sob a ética da fungao,
a Saude representou a maior parte (24,7%) do
dispéndio estadual nos primeiros oito meses de
2021, somando R$ 2,3 bilhées, uma queda de

-1,2% em relacdo ao mesmo periodo de 2020. Os
gastos com Previdéncia Social elevaram em
17,3% e chegaram a R$ 2,2 bilhées entre janeiro
e agosto de 2021.

Tabela 10 - Despesas por fungédo — Governo do Espirito Santo (em R$ milhées)

Jan - Ago 2020

Jan - Ago 2021

Participacdao em Variacao (%)

Fungoes (em R$ milhdes) (em R$ milhdes) 2021 (%) 2021/2020
Saude 2.396,8 2.368,9 24,7% -1,2%
Previdéncia Social 1.908,1 2.238,2 23,3% 17,3%
Educacao 1.498,3 1.081,2 11,3% -27,8%
Encargos Especiais 1.003,2 1.073,9 11,2% 7.1%
Seguranca Publica 1.251,8 940,0 9,8% -24,9%
Transporte 631,0 5719 6,0% -9,4%
Direitos da Cidadania 402,7 380,3 4,0% -5,6%
Administracdo 909,4 3331 3,5% -63,4%
Assisténcia Social 114,2 151,4 1,6% 32,5%
Agricultura 141,7 101,7 1,1% -28,2%
Outros* 299,1 349,7 3,6% 16,9%
Total 10.556,4 9.590,4 100,0% -9,2%

Nota 1: Valores deflacionados pelo IPCA de agosto/2021

Nota 2: Despesas liquidadas

Nota 3: a categoria "Outros" engloba as seguintes fun¢des: Essencial a Justica, Urbanismo, Ciéncia e Tecnologia, Saneamento,
Gestdo Ambiental, Comércio e Servicos, Cultura, Desporto e Lazer, Comunicacdes, Industria, Habitacdo, Trabalho.

Fonte: Portal da Transparéncia ES
Elaboracdo: Ideies / Findes

Na andlise dos investimentos estaduais por funcao, entre
as principais categorias, destaca-se a eleva¢do dos gastos
194,8%
comparacdo ao mesmo periodo de 2020, alcancando

com educacdo, com crescimento de

em

R$ 165,9 milhdes em investimentos. A explicagdo para
esse aumento se deve a aquisicio de materiais
permanentes para professores, via recursos do FUNDEB,
no processo de adaptacdo da educagao a distancia.

Grdfico 16 - Principais Investimentos, por funcdo (em RS milhées) - Governo do Espirito Santo

398,6
326,8
165,9 150.8
56,3 711
Transporte Educagdo Saude
Jan - Jul 2020

Nota 1: Valores deflacionados pelo IPCA de julho/2021

Nota 2: Despesas liquidadas
Fonte: Portal da Transparéncia ES
Elaboracao: Ideies / Findes
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Diante deste cenéario, considerando os primeiros oito do que foi previsto no orcamento. O grafico 17 mostra
meses de 2021, as receitas arrecadadas alcancaram 68,1% que o total de receitas, até agosto, em 2021 ficou quase
do total previsto para o ano na Lei Orcamentéria Anual, 12,0 p.p. acima do observado em 2020, ao passo que se
enquanto as despesas liquidadas respondem por 52,9% percebe um controle maior pelo lado das despesas.

Grdfico 17 - Receitas e despesas orcadas para o ano (em R$ milhées) e total realizado (em %
e em R$ milhées) - Governo do Espirito Santo, janeiro a agosto - 2020 e 2021
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56,5% 68,1%
48,1%
Receitas Receitas Despesas Despesas
2020 2021 2020 2021

Nota 1: Valores deflacionados pelo IPCA de agosto/2021

Nota 2: Despesas liquidadas

Nota 3: Os valores previstos para as receitas e despesas sao os que foram aprovados na LOA de 2021.
Fonte: Portal da Transparéncia ES e Lei Orcamentéria Anual/ES

Elaboracéo: Ideies / Findes

Box 2 - Espirito Santo mantém nota A na avaliacao do Tesouro Nacional

Em setembro, a Secretaria do Tesouro Nacional (STN)
divulgou o Boletim de Finangas do Entes Subnacionais,
contendo os resultados da Capacidade de Pagamento
(CAPAG) dos Estados e capitais brasileiras.

O Espirito Santo, pela 5° vez consecutiva, atingiu a nota A
no CAPAG. Essa é a melhor nota do indicador, apontando
o estado capixaba como um dos melhores no
gerenciamento das contas publicas no pais. Por isso, o
estado é um dos mais seguros nos processos de
concessbes de garantias pela Unido, com sdlidos
indicadores econdémico-financeiros. Além do Espirito

Santo, este ano o Mato Grosso, Paraiba, e Roraima
também obtiveram nota A.

Entre os pontos analisados, o endividamento estadual foi
a 47,3% da receita corrente liquida, o que corresponde a
nota A, por ser inferior a 60%. A Poupanca Corrente
também recebeu a melhor nota, por estar em 83,3%,
permitindo que as despesas obrigatdrias do estado
crescam sem apresentar um risco a sua capacidade de
pagamento. Por fim, o indice de Liquidez ficou em 3,3%,
indicando que as obrigacdes financeiras de curto prazo
estdo muito abaixo dos recursos em caixa.
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Tabela 11 - Resultados do Boletim de Financas do Entes Subnacionais, 2021

UF CAPAG Endividamento  Poupanca Corrente indice de Liquidez
AC B 72,35% 93,02% 24,49%
AL B 115,55% 89,53% 57,00%
AM B 48,25% 92,03% 28,04%
AP Suspensa 69,41% 80,12% 88,29%
BA B 75,55% 92,83% 9,44%
CE B 71,25% 91,69% 18,12%
DF C 44,97% 96,47% 373,81%
ES A 44,52% 83,96% 6,26%
GO C 84,05% 98,06% 298,34%
MA C 58,03% 97,04% 329,45%
MG D 204,00% 105,20% 6598,76%
MS B 66,47% 89,26% 45,87%
MT A 32,80% 86,90% 20,60%
PA B 19,99% 91,14% 26,14%
PB B 43,88% 92,05% 43,23%
PE B 63,20% 94,20% 86,00%
PI B 56,25% 91,22% 53,66%
PR B 70,82% 93,21% 49,52%
RJ D 285,79% 99,60% 141,45%
RN C 35,06% 96,28% 297,38%
RO A 57,64% 87,76% 19,10%
RR C 44,06% 84,51% 160,82%
RS D 216,42% 103,54% -189,98%
SC C 92,80% 95,64% 33,98%
SE C 60,64% 98,42% 69,70%
SP B 193,69% 93,90% 78,08%
TO C 67,61% 95,86% 577,54%
Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional
Elaboracéo: Ideies / Findes
Na mesma avaliacdo para as capitais brasileiras, fiscais e gerenciamento das contas publicas no
Vitoria ficou entre as 10 capitais com nota A no municipio.

CAPAG, demonstrando bons fundamentos
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tarios Finais

Os indicadores econdmicos divulgados em setembro
registraram estabilidade na atividade econdmica tanto
para o Brasil (-0,1%) quanto para o Espirito Santo (0,2%)
no 2° trimestre de 2021 em comparagdo com o 1°
trimestre do ano. No que diz respeito ao inicio do 3°
trimestre, as economias do pais (0,60%) e do estado
(0,95%) apresentaram crescimentos na passagem de
junho para julho, de acordo com o indicador de atividade
econémica do Banco Central. Apesar desses resultados,
as expectativas de mercado apuradas no relatério Focus
apontam para deterioracdo das previsdes do PIB deste
ano e do ano que vem. A mediana das expectativas para
o PIB de 2021, que ja atingiu 5,29% em julho — maior valor
do ano -, no ultimo relatério de 24 de setembro situou-
se em 5,04%. Entre os motivos para a piora das
expectativas da economia nacional estdo a crise hidrica e
energética, que podem potencializar as pressdes
inflacionarias nos precos domésticos, e o aumento da
percepcdo do risco decorrente de fatores politicos, da
situacdo fiscal do pais e do lento andamento das
reformas.

A inflacdo oficial do pais, mensurada pelo IPCA, encontra-
se em 9,68% no acumulado em 12 meses até agosto,
acima do limite superior da meta (5,25%). O IPCA da
Regido Metropolitana da Grande Vitéria (RMGV) alcangou
11,07% no periodo. Diante deste cendrio e da
deterioracdo das expectativas de inflagdo para este ano,
também apuradas pelo Relatério Focus, em setembro, o
Copom elevou a taxa Selic de 5,25% para 6,25% ao ano.

Por sua vez, entre os fatores que ampliam a percepcédo
dos riscos fiscais do pais esta a intengdo por parte do
Governo Federal em aumentar o valor do Auxilio Brasil —
substituto do Programa Bolsa Familia — com a previsdo de
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inicio para novembro, porém ainda sem apresentar as
fontes de recurso garantidas. Pretende-se, como uma
dessas fontes, a realocacdo do montante destinado ao
pagamento de precatorios em 2022, caso a PEC dos
Precatorios seja aprovada pelo Congresso, para o
pagamento do auxilio. Outro risco consiste na
consideracdo antecipada, para esta mesma finalidade,
dos recursos provenientes da taxacao de dividendos, que
ainda sera votada pelo Senado no texto da Reforma do
Imposto de Renda.

Com relagdo a outros pontos abordados neste Boletim,
entre os destaques do més também estdo a divulgagdo
da arrecadacdo federal, que permaneceu atingindo o
melhor desempenho do acumulado do ano — R$ 1,2
trilhdo de janeiro a agosto — e o quinto resultado
consecutivo do estado de notas A no CAPAG, mantendo
o Espirito Santo como um dos melhores estados no
gerenciamento das contas publicas no pais. Com relagéo a
industria, o destaque foi a continuidade de registro de
variagdes positivas na producdo da industria de
transformacéo, que vem impulsionando a industria geral
do Espirito Santo. Ainda sobre a indUstria, outro ponto
relevante foi a constatagcdo da reversdo da trajetéria de
valorizagdo dos precos internacionais das principais
commodities industriais exportadas pelo Espirito Santo,
iniciada em agosto. Apds um periodo de consecutivas
valorizagdes, os precos internacionais do minério de ferro
e do petrdleo recuaram em agosto, contudo, ainda se
encontram em patamares elevados se considerarmos os
Ultimos 5 anos. Este segue como um ponto de atengédo
para o acompanhamento da conjuntura dos proéximos
meses e como poderd interferir, principalmente, na
balanca comercial do Espirito Santo.
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