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Panorama Macroecondmico

O Panorama Macroeconémico € um conjunto amplo de indicadores de conjuntura e
de projecdes da Grade de Parametros para o processo orgamentario, produzido pela
SPE. Apresenta dados selecionados de atividade econémica: PIB, producéo setorial,
emprego e renda, pregos e inflagdo, crédito e mercado financeiro, politica fiscal, setor
externo e economia internacional.

Prisma Fiscal - SPE

O Prisma Fiscal/SPE é um sistema de coleta de expectativas de mercado para
acompanhamento das principais variaveis fiscais brasileiras. Apresenta projecoes de
analistas do setor privado, em bases mensais e anuais, para as seguintes variaveis:
arrecadacao das receitas federais, receita liquida do governo central, despesa primario
do governo central, resultado primario do governo central, resultado nominal do
governo central e divida bruta do governo geral.

Endereco da péagina do Prisma Fiscal/SPE www.fazenda.gov.br/prisma-fiscal
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Resumo

A estimativa de crescimento do PIB brasilei-
ro para 2022 foi revisada de 2,1% para 1,5%.
A partir do proximo ano em diante, a proje-
cao de crescimento foi mantida em 2,5%.

A expectativa para a taxa de inflacdo (IPCA)
de 2022 aumentou de 4,70% para 6,55%.
A partir de 2023, espera-se convergéncia
da inflacdo (IPCA) para a meta de 3,25%.
Em relacdo ao INPC, a projecdo para 2022
elevou-se de 4,25% para 6,70%.

Entre fatores positivos para impulsionar o
crescimento em 2022, elencam-se a taxa de
poupanca elevada, a recuperacao do setor
de servicos, a continua melhora do mercado
de trabalho e o robusto investimento, tanto
privado como em parceria com o setor publi-
co. Ressalta-se o alto volume de investimen-
to contratado para 2022.

Ao mesmo tempo, existem riscos neste ano
a serem monitorados, notadamente a guerra
na Ucréania e seus impactos nas cadeias glo-
bais de valor, que ja apresentam gargalos de-
vido a pandemia. Adicionalmente, o risco da
pandemia sobre o crescimento econémico e
a inflacdo continuam sendo avaliados.

Os bons resultados fiscais podem ser obser-
vados nos nuimeros dos resultados primarios
e nas estatisticas de endividamento. Para
2022, o mercado tem consistentemente re-
duzido sua projecdo para a relagdo divida/
PIB, conforme mostrado pelas projecdes do
Prisma Fiscal elaborado por esta Secretaria.

Com reformas pro-mercado e o aprofunda-
mento da consolidacéo fiscal, busca-se lancar
as bases para o crescimento econémico de
qualidade e sustentavel.

o |

PIB real (%) 1,50 2,50

PIB nominal (RS bilhdes)  9.647,3 10.470,3

IPCA acumulado (%) 6,55 3,25
INPC acumulado (%) 6,70 3,25
IGP-DI acumulado (%) 10,01 4,42

Panorama geral

O crescimento do PIB brasileiro foi revisado em 2022
para 1,5%, reducéo de 0,6 p.p. qguando comparado as
estimativas divulgadas em novembro de 2021. Para os
proximos anos, os valores foram mantidos em 2,5%,
conforme apresentado nas grades de parametros an-
teriores. Destaca-se que os principais fundamentos
para o aumento do PIB neste ano continuam presen-
tes, a saber, forte expansao do mercado de trabalho,
aumento do investimento, maior robustez do setor de
servicos e manutencao do processo de consolidagao
fiscal. Em relagao a elevacéo da projegéo de inflagao, a
principal contribuicao provém do aumento dos precos
internacionais das commodities agricolas e, principal-
mente, energéticas, em meio as tensdes ocorridas no
Leste Europeu.

A maior parte da revisdo da projecao de crescimento no
ano corrente deve-se as revisoes estatisticas, oriundas
da atualizagao das contas nacionais de 2019, divulga-
da pelo IBGE em dezembro de 2021, e do crescimento
menor que o projetado no segundo semestre de 2021.
Os setores mais afetados negativamente no final do ano
passado foram a industria e o setor agropecuario, cuja
producao foi prejudicada, em grande medida, pela am-
pliagdo dos gargalos nas cadeias globais e pela maior
crise hidrica em quase 100 anos, respectivamente.

Em relacdo a conjuntura internacional, as projecoes
coletadas dos analistas de mercado indicam revisao
negativa da atividade para as principais economias
globais. Observa-se que as mudancgas ocorrem desde
o final do terceiro trimestre do ano passado, com revi-
sOes maiores para alguns paises apos o inicio do con-
flito no Leste Europeu. A maior inflagéo global e a con-
sequente reducédo dos estimulos monetarios e fiscais,
ainda que estejam em territdrio expansionista, ajudam
a explicar as menores estimativas para as expansoes
das economias selecionadas para 2022.

Para 2022, apesar dos efeitos da maior incerteza glo-
bal, decorrente da guerra na Ucrania, e do menor car-
regamento estatistico do PIB, os fundamentos para
0 crescimento continuam presentes, principalmente
com o possivel arrefecimento dos choques negativos
de oferta como a crise hidrica, quebra de cadeias de
valor e pandemia. No box “A retomada do mercado
de trabalho” indica-se que a taxa de desemprego foi
reduzida ao patamar anterior a pandemia. A melhora
desse indicador é resultado da forte recuperacao do
emprego e do retorno dos brasileiros ao mercado de
trabalho. Desde agosto de 2020, o momento mais cri-
tico da recessao, foram criados quase 11 milndes de
postos de trabalho, considerando a série com ajustes
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sazonais. Outra andlise que confirma a robustez deste mercado é o
crescimento médio de mais de 700 mil vagas por més em 2021. A
recuperacao do trabalho permite que o setor de servicos apresente
bom desempenho: o nivel de producgdo, segundo a PMS, estd no
maior patamar desde junho de 2015. Espera-se que a continuidade
da melhora da taxa de participacgdo siga possibilitando a abertura de
novos postos de trabalho neste ano.

Outra fonte importante para o crescimento € o aumento dos inves-
timentos privados. Conforme notas divulgadas por esta Secretaria,
a intencdo de investimento dos empresarios para os proximos seis
meses e a producao de bens de capital se encontram em patamares
elevados em relagéo ao padréo histérico. Recentemente, estimou-se
que as concessdes em parceria com o setor privado neste ano serdo
de R$ 78 bilhdes, o que equivale a um crescimento de 2,3% do inves-
timento, com impacto de 0,45% no PIB.

Sobre a consolidagao fiscal, os boxes “Desempenho fiscal em 2021” e
“Resultado primario e expectativas para a divida bruta” apontam para
os bons indicadores fiscais do Brasil. Destaca-se a posicédo favoravel
do Brasil quando comparada a dos paises com maior PIB. Adicional-
mente, utilizando as projecoes realizadas em 2018, observa-se o bom
desempenho das contas publicas, mesmo considerando o cenério
mais positivo que engloba as reformas fiscal e microeconémica. Pros-
pectivamente, ha melhora das estimativas do endividamento publico
para 2022. A mediana das projecoes realizadas pelo mercado para a
Divida Bruta do Governo Geral (DBGG) em margo alcangou o menor
patamar desde o inicio da pandemia. Em suma: tanto os resultados
passados quanto as estimativas do mercado para o ano corrente con-
firmam a continuidade do processo de consolidacao fiscal.

Por fim, ao se fazer a decomposicao da taxa de crescimento do PIB de
1,5%, pressupde-se um aumento de 0,5% no 1T22 em relacao ao tri-
mestre imediatamente anterior, o que é consistente com as projecées
recentes de mercado. Para os demais trimestres de 2022, projeta-se
uma variacdo média de 0,4%. Deve-se pontuar que o padrdo histo-
rico da variagdo trimestral na margem média em anos posteriores as
retomadas da atividade, como o ano atual, esta entre 0,4% e 1,5%.
No periodo de 2017-2019, a variacdo anual média foi de 0,3%-0,6%.
Dessa forma, indica-se que a projegao para 2022, resultado da mode-
lagem apresentada na proxima secao, € consistente com a estimativa
de mercado no 1T22 e com o padrao histérico da economia brasileira.
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Conjuntura

A economia brasileira demonstrou vigorosa retomada
da atividade em 2021, ante os impactos da pande-
mia de Covid-19. Ao registrar alta de 4,6% do PIB em
2021, este desempenho mais que compensou a que-
da de 3,9% ocorrida em 2020. Assim, voltou-se ao
nivel da atividade anterior a crise, mostrando uma re-
cuperacgao econdmica em “V”, além de abrir caminho
para o retorno a uma trajetéria sustentada em 2022 e
Nnos anos seguintes.

No 4° Trimestre de 2021, o PIB apresentou alta de
0,5% ante o trimestre anterior, com ajuste sazonal,
apods dois trimestres de relativa estabilidade. Desta-
que para a agropecuaria (5,8%), com recuperagdo da
safra apds perdas dos trimestres anteriores devido a
reveses climaticos. Os servigos, por sua vez, cresce-
ram 0,5%. Houve queda na industria (-1,2%), devido
a gargalos na producao nos ramos de transformacao
decorrentes da escassez de insumos, efeito da que-
bra de cadeias globais. Como destaque positivo, tem-
-se 0 bom desempenho da construcao (1,5%).

No inicio de 2022, ha indicadores que apontam conti-
nuidade da recuperagcao econdmica. Em fevereiro/22,
a estimativa de safra (LSPA/IBGE) era de 261,6 mi-
Ihdes de toneladas para 2022, aumento de 3,3% ante
0 ano anterior e novo recorde na producao de graos.
No comércio (PMC/IBGE), o volume de vendas no va-
rejo restrito teve alta de 0,8% em janeiro/2022 ante
0 més anterior com ajuste sazonal. Por sua vez, nos
servicos (PMS/IBGE), houve leve recuo de 0,1% em
janeiro/2022, com ajuste sazonal. Ainda assim, os ser-
vicos cresceram 12,2% em 12 meses, com destaque
para alta a recuperagéo dos servigos as familias, ramo
que foi mais impactado pelos efeitos da pandemia. Ja
na industria, os resultados de janeiro/2022 apontam

Brasil: Retomada da Atividade (setores)
Industria (PIM)

110 1~
105 1
100 T
95 1
90 T
85 1
80 -
75 A
70 4
65

Comércio restritro (PMC) emmmmm Comércio ampliado (PMC ampl)

m ,

queda da producgao (-2,4%) ante o més anterior, com
ajuste sazonal. Mesmo com esse resultado do més, a
industria cresceu 3,1% no acumulado em 12 meses,
com destaque para os bens de capital (25,5%), na
comparagao por categoria de uso.

Os indicadores de confianga (FGV) mostraram recu-
peracao em fevereiro/2022 e voltaram a apontar me-
lhora, com alta na margem (com ajuste sazonal) entre
empresarios da construgcdo e do comércio e entre
consumidores. Contudo, ainda tem havido recuo na
confianga da industria e dos servigos devido aos re-
flexos de incertezas do ambiente externo. Outros in-
dicadores antecedentes e coincidentes de atividade
também apontam continuidade da recuperacao eco-
némica em fevereiro/2022, tais como o fluxo de veicu-
los pesados (ABCR), 1,1% ante o més anterior, com
ajuste sazonal; a carga de energia (ONS), 2,5%; a ati-
vidade do comércio (Serasa), 0,4%; as consultas de
vendas (ACSP), 3,3%; e a producéo de veiculos, com
alta de 0,7%, nessa mesma base de comparacao.

No mercado de trabalho, a retomada da atividade tem
gerado novas oportunidades de geragdo do empre-
go e ja mostra sinais de importante recuo da taxa de
desocupacdo. Segundo a PNAD Continua/IBGE, a
taxa de desocupacao demonstra que o desemprego
recuou para 11,1% da forca de trabalho no trimestre
terminado em dezembro/2021. Quanto ao detalha-
mento dos registros do emprego formal (carteira assi-
nada), os dados do CAGED corroboram a expansao
dos novos postos de trabalho. Mensalmente, foram
criadas, em média, quase 230 mil vagas e, com isso,
acumulados 2,7 milhdes de postos formais no ano de
2021. Em janeiro de 2022, o CAGED apontou a cria-
¢éo de 155 mil novas vagas.

Servicos (PMS)
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Projecao de curto prazo

A projecao de crescimento do PIB para o 1T22, em
relacdo ao mesmo trimestre do ano anterior, é de
1,0%. Essa previsao, feita com técnicas de nowcas-
ting contabil e econométrico, representa uma varia-
cao de 0,5% em relagdo ao 4T21 (com ajuste sazo-
nal) e reflete a continuidade da recuperacao econo-
mica no 1T22, com base nos indicadores positivos
do investimento, sobretudo o privado, € na retomada
do mercado de trabalho.

Para o setor agropecudrio, projeta-se crescimento
de 1,2% no 1T22 em relagao ao 4721 (com ajus-
te sazonal) e recuo de 3,0% na variagdo interanual
(1T22 comparado com 1T21). Em fevereiro de 2022,
a estimativa do Levantamento Sistematico da Pro-
ducao Agricola (LSPA) do IBGE para este ano foi de
aumento na producdo de graos de 3,3% em relagao
a safra de 2021. Esse desempenho deve resultar em
261,6 milhdes de toneladas de graos em 2022, re-
presentando uma safra recorde. Conforme a LSPA,
espera-se que a area a ser colhida em 2022 seja
3,9% maior que a de 2021.

Para a atividade industrial, projeta-se um recuo de
3,6% no 1T22 em comparagao com o 1T21, ao pas-
so que a reducao prevista na margem (contra o tri-
mestre imediatamente anterior e com ajuste sazonal)
é de 1,0%. Conforme os dados da ultima Pesquisa
Industrial Mensal (PIM) divulgada pelo IBGE, a pro-
ducao industrial em janeiro de 2022 recuou 2,4% em
relagdo a dezembro de 2021, na série com ajuste sa-
zonal. Na comparagéo interanual, a indUstria extrati-
va apresentou queda de 6,7%, enquanto a industria
de transformagcao registrou recuo de 7,3%.

Para o setor de Servicos no 1T22, projeta-se cresci-
mento de 2,6% em relagdo ao mesmo trimestre do
ano anterior. Na margem, a previsdo é de aumento
de 0,4%. A Pesquisa Mensal de Comércio (PMC),
do IBGE, referente a janeiro de 2022, mostrou que
as vendas no comércio varejista restrito cresceram
0,8% em relacdo ao més anterior (com ajuste sazo-
nal) e tiveram queda de 1,9% na comparacgao intera-
nual. Dessa forma, projeta-se retracdo de comércio
na ordem de 2,6% no 1T22 quando comparado ao
1T21. Contudo, com a recuperagao robusta do mer-
cado de trabalho em curso, espera-se crescimento
do setor de servigos no 1T22. O Indicador de Ativi-
dade Econdémica da SPE (IAE/SPE) para o més de
fevereiro mostra aumento de outros servicos e de
informacdo e comunicagdo, de modo que se projeta
elevacao desses setores em 8,4% e 11,5%, respec-
tivamente, no 1T22 contra o 1T21.

Var % sobre trimes- | Var % sobre mesmo
tre anterior (com aj. trimestre do ano
saz.) anterior

4721 1T22 4721 1T22
0,5 0.5 1,6 1.0

PIB , ! 5

Agropecuaria 5,8 2,0 -0,8 -3,0
Industria -1,2 -0,8 -1,3 -3,4
Servicos 0,5 0,4 8} 2,6

Nota: Os dados referentes ao 1722 s&o projegbes realizadas pela SPE em 11/mar/22
Fonte: IBGE e SPE

PIB

175,00 1

170,00 H

165,00 1 Projecéo
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Dados com ajuste sazonal
Fonte: IBGE e SPE
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Projecao de médio prazo

As projecoes dos indicadores macroecondmicos da
grade de parametros desta edi¢cdo servirdo como
base para o Relatorio de Avaliagédo de Receitas e Des-
pesas do 1° bimestre de 2022 e para atualizagao dos
parametros para o PLDO 2023. E necessario ressaltar
que o conjunto de informagdes dos dados econd-
micos e financeiros utilizados para a estimacgao das
variaveis da Grade de Parametros é limitado aos indi-
cadores divulgados até o dia 09 de marco, exceto as
séries de preco que tiveram data-base na divulgagao
do IPCA (11/03).

A projegao do crescimento do PIB para o ano de 2022
foi revisada para 1,5%, ante a previsao de 2,1% do ul-
timo Boletim Macrofiscal (de novembro de 2021). Para
o ano de 2023 e os anos posteriores, a projecao de
crescimento foi mantida em 2,5%. A metodologia utili-
zada para previsao do 2T22 e para os trimestres pos-
teriores fundamenta-se em modelos econométricos de
pequeno e médio porte e semiestruturais com estima-
¢do bayesiana.

O PIB nominal projetado para 2022 é de R$ 9,65 trilhdes,
o qual, se observado, ficara acima do valor de 2021 em
11,2%. Este valor é devido ao aumento do crescimento
real (1,5%) e aceleracao do deflator para 9,5%.

Entre fatores positivos para impulsionar o crescimento
em 2022, elencam-se a taxa de poupanca elevada, a
recuperacdo do setor de servigos, a continua melho-
ra do mercado de trabalho e o robusto investimento,
tanto privado como em parceria com o setor publico.
No Programa de Parcerias de Investimentos (PPI), esti-
ma-se que a contratagdo de investimentos programa-

Projecoes do crescimento do PIB*

Data da projecao

2021 2021 2021 2022
2022 2,51 2,50 2,10 1,50
2022 2,50 2,50 2,50 2,50
2023 2,50 2,50 2,50 2,50
2024 2,50 2,50 2,50 2,50
2025 2,50 2,50 2,50 2,50
2026 2,50 2,50 2,50 2,50

*(%) Percentual
Fonte: SPE

dos (2019 a 2022) nos setores de infraestrutura seja da
ordem de R$ 1,3 trilhdo, considerando valores a serem
executados a partir de 2022. Os quase R$ 80 bilhdes
de investimentos esperados em 2022 representam
aproximadamente 1% do Produto Interno Bruto (PIB).
Em termos do investimento apurado em 2021, esse
valor corresponde a quase 5% da Formacgao Bruta de
Capital Fixo (FBCF) de 2021. No mercado de trabalho,
conforme discutido no box a seguir, 8,5 milhdes de
pessoas ingressaram na populagéo ocupada em 2021.
Com a volta da taxa de participacao e do nivel de ocu-
pacao aos seus niveis historicos, estima-se crescimen-
to do produto a taxa projetada de longo prazo (2,5%)
no ano de 2023 e posteriores.

Ao mesmo tempo, existem riscos neste ano a serem
monitorados, notadamente a guerra na Ucrania e seus
impactos na economia brasileira e no crescimento glo-
bal, tais como possiveis quebras de cadeias globais
de valor afetando a oferta, deterioragéo das condigdes
financeiras e efeitos do conflito sobre o comércio inter-
nacional e o balango de pagamentos do Brasil. Além
disso, o risco de impactos da pandemia sobre cresci-
mento econdmico e inflagdo continua sendo avaliado.

Como em toda projecado, ha incerteza inerente as esti-
magodes para o horizonte prospectivo. Desta maneira,
usando a variancia da previsao dos modelos conside-
rados, € possivel estimar diferentes cendrios para o
crescimento da atividade, segmentando-os em dife-
rentes percentis. Observa-se que a variancia das esti-
magoes aumenta a cada ano a frente, o que indica que
as projecOes de crescimento tendem a ser revistas a
medida que a economia sofra novos choques.

PIB real -% a.a.
8,00

6,00
4,00
2,00

0,00

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
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Projecao de
inflacao

A projecao da taxa de inflagdo, medida por meio
da variagdo do indice Nacional de Pregos ao Con-
sumidor Amplo — IPCA, para 2022 é de 6,55% e re-
presenta aumento de 1,85 p.p. em relagdao ao per-
centual projetado no Boletim Macrofiscal de novem-
bro/2021, no qual a estimativa era de 4,7%. A pro-
jecao atual encontra-se acima da meta de inflagao
de 3,5% para o ano de 2022 e do limite superior do
intervalo de tolerancia para o ano (5,0%).

O IPCA de fevereiro/2022 foi de 1,01%, ou seja,
0,47 p.p. acima da taxa de janeiro (0,54%). No ano,
o IPCA acumula alta de 1,56% €, em 12 meses, o
indice total acumulou alta de 10,54%. O grupo Ali-
mentacao e bebidas apresentou variagdo de 9,12%
no acumulado em 12 meses até fevereiro/22. Por
seu turno, o grupo Transportes apresentou desace-
leracdo no acumulado em 12 meses, passando de
20,41% em janeiro para 18,26% em fevereiro/2022.
Combustiveis (veiculos) segue sendo o item que
mais pressionou o IPCA dentro do grupo Transpor-
tes, apresentando um impacto de 2,42% no acumu-
lado em 12 meses.

A inflacdo de servigos acelerou em fevereiro/2022,
com um valor de 1,36%, o que representou uma
alta de 0,97 p.p. em relagdo a janeiro (0,39%). Ja no
acumulado em 12 meses até fevereiro/2022, a infla-
cao de servicos foi de 5,95%, alta de 0,85 p.p. em
relacdo ao més anterior (5,1%). Os pregos monito-
rados apresentaram aceleragdo em bases mensais,
saindo de -0,35% em janeiro/2022 para 0,12% em
fevereiro/2022. Ja4 no acumulado em 12 meses até

Inflagao IPCA (ac. 12 meses)
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Inflagdo 2022 - projecao (Grade)*

Data base para

projecao da set/21 | nov/21 | mar/22
inflacao
IPCA 3,50 3,75 4,70 6,55
INPC 3,42 3,80 4,25 6,70
IGP-DI 4,72 4,70 5,42 10,01

*(%) Percentual ao ano

fevereiro/2022, monitorados desacelerou, atingindo
15,08%, ante 16,83% no acumulado em 12 meses
até janeiro/2022. Finalmente, a inflacdo de bens
apresentou estabilidade tanto em bases mensais
(1,32%) quanto no acumulado em 12 meses até fe-
vereiro/2022 (11,82%).

O indice Nacional de Precos ao Consumidor (INPC)
devera encerrar o ano de 2022 com variagdo de
6,70% devido a influéncia dos mesmos movimentos
discutidos acima para o IPCA. J4 a inflagdo projeta-
da para o IGP-DI em 2022 é de 10,01%, acima da
variagcdo verificada na grade anterior (5,42%), mas
inferior a taxa registrada em 2021 (17,74%). Cabe
lembrar que o IGP-DI tem uma abrangéncia maior
do que apenas o consumidor final, englobando tam-
bém o setor atacadista e o custo da construcao civil.
Para os anos posteriores, espera-se que a inflagao
em geral desacelere e que o IPCA se aproxime do
centro da meta.

Bens Industriais
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Retomada do
mercado de trabalho

O mercado de trabalho vem se recuperando de forma consistente
desde o pior periodo da crise causada pela pandemia. A populagéo
ocupada retornou aos patamares anteriores a pandemia e a taxa
de desocupacao recuou para nivel abaixo do observado no se-
gundo semestre de 2019. Ademais, a taxa de participagao e a taxa
composta de subutilizacdo da forca de trabalho vém apresentando
melhoras constantes e significativas nos Ultimos trimestres.

A taxa de desocupacao, apds atingir 14,9% no 3T20, apresentou
sucessivas quedas nos trimestres seguintes, chegando a 11,1% no
4T21. Esse valor representa uma reducao de 3,1 p.p. em relagdo ao
mesmo periodo do ano anterior (4T20) e de 1,5 p.p. em relagéo ao
3T21. Com esta evolugao positiva, a taxa de desemprego retornou
ao patamar observado em dezembro de 2019. A criacao liquida
de postos de trabalho no mercado formal de trabalho, de 2,7 mi-
Ihdes, medida pelo CAGED, foi expressiva ao longo de 2021, o
que influenciou a ampliagéo da populagdo ocupada € a respectiva
reducdo da taxa de desocupacao.

Saldos do CAGED e Taxa de desemprego PNADc (sem ajuste sazonal)

Criacao Liquida de Postos de Trabalho Taxa de Desemprego Brasil

Taxa de Desemprego Brasil

Criagdo Liquida de Postos Formais de Trabalho % da Populagédo Economicamente Ativa (PEA)
Acum. em 12 meses (em postos de trabalho)

jan/22
3.500.000 7 2.635.457 16,0
3.000.000 - r :11451,8
2.500.000 : I 13:0
2.000.000 L 120
1.500.000 A dez/21 11,0
1.000.000 - 11,1 10,0
500.000 - 9,0
0 - 8,0
T T T T T T T T T T T T L 7 O
-500.000 - 6.0
-1.000.000 A - 5,0
-1.500.000 - 4,0

jan/18 mai/18 set/18 jan/19 mai/19 set/19 jan/20 mai/20 set20 jan/221 mai/21 set21 jan/22
Fonte: IBGE - PNAD Continua; e ME - CAGED (dados ajustados).

No 4T21, a populagao ocupada estimada atingiu 94,5 milhdes de
pessoas, considerando-se os dados com ajuste sazonal. Com esse
resultado, o pais retornou ao patamar registrado no mesmo trimes-
tre de 2019. Dessa forma, 8,5 milhoes de pessoas foram adicio-
nadas ao total de populacao ocupada no ano de 2021 e quase 11
milhdes em relagdo ao vale da crise do coronavirus (3T20), consi-
derando o ajuste sazonal.



Populacao Ocupada*
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Fonte: IBGE. *Dados dessazonalizados pelo X12.

Com a expansao do emprego, traduzida pelo aumento da populagéo ocupada, entre 0 3T21 e 0 4T21,
foram incorporadas a forga de trabalho 375 mil pessoas, considerando o ajuste sazonal (1,3 milhdo
sem ajuste). Como resultado disso, a taxa de participagao — razéo entre a forga de trabalho e a popu-

lacdo em idade de trabalhar — subiu para 62,2% com ajuste sazonal, levando esse indicador a niveis
condizentes ao periodo pré-pandemia.

Taxa de participacao
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Fonte: IBGE. *Dados dessazonalizados pelo X12.

O aumento na populagéo ocupada ocorreu em diversas atividades econdmicas, porém de forma hetero-
génea. Considerando a média de 2021 vis-a-vis a média de 2020, o setor de construgéo foi o que apre-
sentou o0 maior crescimento, com um aumento de 13,8% ou 845 mil pessoas adicionadas no contingente
de ocupados. Em seguida, o setor agricultura e pecuaria teve um aumento de 7,2%, o que representou
um montante de 593 mil pessoas ocupadas. O setor de informagéo, comunicagao e atividades financeiras
ficou em terceiro lugar em termos de crescimento, com uma ampliagéo de 6,8% ou 711 mil na populagao
ocupada, considerando a variagdo entre as médias dos anos 2021 e 2020.

Comércio e servigos, dois setores fortemente impactados pela pandemia, apresentaram crescimento
no numero de pessoas ocupadas entre 2021 e 2020. Quando comparado ao ano de 2020, o setor do
comércio ampliou suas atividades em 5,4% em 2021, o que representou um acréscimo de 881 mil
pessoas. Ja o segmento de alojamento e alimentagéo, muito relacionado ao turismo, teve um aumento
percentual de 5,4%, uma elevagéo de 238 mil pessoas. Por fim, a indUstria, ainda que ainda nao tenha
conseguido recuperar as perdas de 2020, apresentou uma elevacgao de 3,9% ou de 446 mil pessoas,
considerando a variagdo entre a média dos trimestres de 2021 e 2020.
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Desempenho Fiscal - 2021

O desempenho fiscal do Brasil evoluiu de forma gradativa ao longo de 2021,
reestabelecendo patamares mais positivos, apos o expressivo déficit em
2020 com as agdes necessdrias ao combate da pandemia do coronavirus.
Em 2021, o déficit primario do governo central foi de R$ 35,9 bilhdes (0,4%
do PIB). Isso significa um resultado primario de cerca de R$ 210 bilhdes
superior ao projetado na Lei de Diretrizes Orcamentarias - LDO (R$ 247
bilndes) ou R$ 164 bilhdes acima das projecoes de mercado de junho/2021.

Evolucao das projecoes de mercado para o déficit primario do governo central para 2021
R$ bilhdes (valor realizado de R$ 36 bilhdes em destaque vermelho)
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Fonte: Prisma fiscal/SPE
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O resultado primario do setor publico consolidado, divulgado pelo Banco
Central, atingiu um superavit de R$ 64,7 bilhdes (0,75% do PIB) em 2021, o
melhor valor desde 2013. Além disso, deve-se ressaltar a evolugao signifi-
cativa em relagdo ao déficit de 9,4% do PIB observada em 2020.

Em uma comparacao internacional, utilizando-se estatisticas do Fundo Mo-
netario Internacional (FMI) para os 50 maiores PIB mundiais, nota-se que
o resultado primario do setor publico consolidado brasileiro foi classifica-
do como o 6° melhor, afastando-se de periodos recentes nos quais nosso
resultado chegou a estar entre os 40 piores. Levando-se em conta o resul-
tado primario do setor publico consolidado de dezembro de 2021 acumu-
lado em 12 meses, divulgado pelo Banco Central, a posicao do Brasil em
2021 passou a ser a segunda melhor nesse rol de paises, o que representa
o melhor resultado primario brasileiro neste ranking desde 2009.

Resultado Primario (%PIB)
Posicao do Brasil em relagao aos 50 maiores PIB mundiais

41 4 40 42
36

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Fonte: FMI



O controle dos gastos publicos, apoiado em medidas legislativas que permiti-
ram a manutencao da sustentabilidade fiscal, foi determinante nos resultados
fiscais do governo geral e do setor publico consolidado, sobretudo mediante a
limitacdo de alguns gastos obrigatérios. Desta maneira, o gasto governamental
brasileiro em relagéo ao PIB em 2021 deixou o Brasil na 272 posigcao dentre os
50 paises com maiores PIB, o que nao ocorria desde 2009.

Gasto gov (%PIB)
Posicao do Brasil em relacao aos 50 maiores PIB mundiais
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A consequéncia direta dos resultados fiscais pode ser percebida nos indicado-
res de endividamento do setor publico. Tanto a divida liquida do setor publico
(DLSP) quanto a divida bruta do governo geral (DBGG) registraram recuo em re-
lagéo aos patamares de 2020, o que foi possivel ndo sé pelo controle dos gastos,
mas também pelo aumento da arrecadacgéo estrutural. A DLSP ficou em 57,3%
em 2021, proxima aos patamares pré-crise sanitaria, mas melhor do que o ce-
nario previsto em 2018, que considerava reformas fiscais e microeconémicas no
Panorama Fiscal Brasileiro. A DBGG, por sua vez, mesmo apés o forte choque
da pandemia, encerrou 2021 em 80,3%, ainda acima do seu nivel de 2019, mas
abaixo do cenario com reformas fiscais prevista no mesmo documento.

DBGG (% do PIB) DLSP (% do PIB)
el Observado
eeeee Semreformas .
eeoee Reforma fiscal .ot
e+ ® . Reforma fiscal + Micro 2 6%'5.“
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2021
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1 Considera o conta governo central mais governos regionais e empresas estatais nao financeiras, exceto Petrobras e Eletrobras

2 O FMI utiliza o conceito de governo geral, enquanto o Banco Central divulga o resultado do setor publico consolidado. Embora exis-
tam diferencas, observa-se que os valores histéricos das séries sdo proximos e a correlagdo elevada.

3 Disponivel em: https://www.gov.br/fazenda/pt-br/centrais-de-conteudos/publicacoes/analises-e-estudos/arquivos/2018/panorama-
-fiscal-brasileiro.pdf
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Resultado Primario
e Expectativas para a Divida Bruta

O Resultado Primario do Governo Central ao longo do biénio 2020-2021 indica a responsabilida-
de fiscal do Governo Central diante da crise de salde que marcou esses dois anos e ainda tem
marcado o inicio de 2022. Apesar das substanciais demandas orcamentarias e efeitos adversos
no crescimento advindos dessa crise, o governo federal foi capaz de manter, a partir de meados
de 2020, uma trajetéria de retomada dos principais indicadores fiscais. O Resultado Primario
do Governo Central, acumulado nos ultimos 12 meses, em valores de janeiro/2022, mostra a
expressiva melhora em relacdo ao apice da pandemia no ano passado. Esse indicador fechou
o ano de 2021 no valor deficitario de R$ 9,7 bilndes, comparavel aos resultados pré-crise de
2014-2016 e configurando-se o melhor resultado desde entdo. Destaca-se que, além de refletir
a retomada do crescimento, esse resultado primario obtido reflete também o controle das des-
pesas, em particular a finalizagao das medidas emergenciais tomadas ao longo de 2020 e 2021.

Resultado Primario do Governo Central
Acumulado nos Ultimos 12 meses, R$ bilhdes, valores de jan/22
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Em consonancia, o mercado tem consistentemente projetado valores menores para a relagao
divida/PIB em 2022. A projecao (mediana) do Prisma Fiscal em janeiro/2021 para a Divida Bru-
ta do Governo Geral (DBGG) iniciou 2021 acima de 90% e, de acordo com a Ultima coleta do

Prisma, a expectativa do mercado para a DBGG de 2022 é de 82,7%, o menor valor da série
no periodo recente.

Evolucao das Expectativas de DBGG
(% PIB) para 2022
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Fonte: Prisma Fiscal (SPE/ME)

Dessa forma, percebe-se que tanto resultados recentes como expectativas de mercado para
2022 indicam resiliéncia da situagao fiscal do Pais diante das pressdes que se apresentaram ao

longo dos Ultimos meses, fruto do controle dos gastos publicos e de medidas que permitiram
a retomada do emprego e atividade.
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