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Atividade Econ6mica, Resultado do PIB 2020 e Perspectivas
quarta-feira, 03 de margo de 2021

RESUMO

® Economia brasileira apresentou recuo de 4,1% em 2020 em relagdo ao ano anterior. Esse
resultado anual indica reversao das estimativas de mercado e de organismos internacionais
ao longo do ano, que indicavam retracdo ainda mais aguda.

e A taxa de crescimento do PIB no 4T20 foi de 3,2%, na comparacdo com o trimestre
imediatamente anterior com ajuste sazonal. Os destaques positivos pelo lado da oferta
foram a industria (1,9%) e os servicos (2,7%). Ja pela demanda, a formacdo bruta de capital
fixo (FBCF) e o consumo das familias aumentaram 20,0% e 3,4%, respectivamente. O valor
da taxa de investimento em 2020 é a maior desde 2015, alcancando o patamar de 16,4% do
PIB, com efeitos da importacdo (favorecido pelo Repetro) e da producdo de bens de capital.

o Destaca-se o aumento da taxa de poupanca que alcangou 15,0% em 2020, 2,5 p.p. acima do
valor de 2019. O valor de 2020 supera os valores ocorridos nos ultimos 5 anos. A melhora
ocorre principalmente no segundo semestre do ano passado, com variacado interanual de 3,9
p.p..

® Apods um primeiro semestre com forte recuo da economia devido aos efeitos da pandemia,
a atividade econdmica voltou a apresentar um ritmo consistente de recuperacdo ao longo
do segundo semestre de 2020.

e O crescimento do PIB no segundo semestre de 2020 foi de 4,1% em relacdo aos primeiros
seis meses do ano passado, considerando o ajuste sazonal.

e O bom resultado do PIB no segundo semestre se da pela melhora da industria e comércio,
gue retomaram o patamar anterior a pandemia. O setor de servigos foi o principal setor pelo
lado da oferta na recuperacdo da atividade no ultimo trimestre do ano passado.

® A recuperacao da atividade, do emprego formal e do crédito, aliada ao aumento do
investimento, pavimenta o caminho para que a economia brasileira continue avangando em
2021.

e Entretanto, as incertezas econOmicas continuam elevadas e, especialmente, o primeiro
trimestre deste ano serd desafiador. No entanto, a manutencdo da politica monetdria em
terreno acomodaticio, a expansao da vacinacao, a consolidacao fiscal e a continuidade das
reformas estruturais possibilitardo a elevacao da confianca e maior vigor da atividade ao
longo do ano.

e Vale lembrar que a continuidade da agenda de reformas consolidando o lado fiscal,
melhorando os marcos fiscais, aumentando a produtividade e combatendo a ma alocacao
de recursos mostra-se como estratégia fundamental para a manutencdo do crescimento da
economia em taxas superiores as observadas nos uUltimos anos.
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1. Resultado do PIB de 2020

Em 2020, devido aos efeitos negativos da pandemia, a economia brasileira recuou 4,1% em
relacdo ao ano anterior. No entanto, houve reversdao das estimativas de mercado e de
organismos internacionais ao longo do ano, que indicavam retracdo ainda mais aguda — algumas
estimativas de queda do PIB superavam 9%. As projecdes para o PIB vieram sendo ajustadas a
partir da pronta reagao da economia brasileira as medidas de politica econdmica de combate
aos efeitos da pandemia.

ApOs a forte retracdo no primeiro semestre de 2020 (-6,4%), houve expressiva recuperacao no
segundo semestre, com crescimento de 4,1% quando comparado aos primeiros seis meses do
ano de 2020. A retomada da economia foi pujante, principalmente nos setores da industria e
comércio que cresceram, no segundo semestre de 2020, 8,3% e 9,4%, respectivamente. O setor
de servicos foi o principal setor, pelo lado da oferta, na recuperacao da atividade no ultimo
trimestre do ano passado. A agropecuaria, apesar da acomodacdo no 4T20 (-0,5%), variacdo na
margem com ajuste sazonal, ficou praticamente imune aos efeitos da pandemia, crescendo 2,0%
em 2020.

Pelo lado da demanda, a deterioracdo econdmica, resultante da pandemia, causou o recuo de
5,5% do consumo das familias e de 0,8% da Formacdo Bruta de Capital Fixo (FBCF). No entanto,
deve-se frisar a recuperacdo destes componentes no 4720, com elevacdo de 3,4% e 20,0%, na
margem com ajuste sazonal. Merece destaque também a recuperacao do nivel da FBCF que ja
estd 13,8% acima do 4T19, ou seja, apesar da forte recessao, o investimento ja se recuperou e
encontra-se acima do nivel anterior a pandemia.

Resultados do PIB 2020 — Oferta e Demanda Agregada

Crescimento acum. 4 trimestres 2014 2015 2017 2018 2019
PIB 0.5 -3.5 -3.3 13 1.8 14 -4.1
Oferta
Agropecuaria 2.8 3.3 -5.2 14.2 13 0.6 2.0
Industria -15 -5.8 -4.6 -0.5 0.7 0.4 -3.5
Servigos 1.0 -2.7 -2.2 0.8 2.1 1.7 -4.5
Demanda
Consumo das Familias 2.3 -3.2 -3.8 2.0 2.4 2.2 -5.5
Consumo do Governo 0.8 -1.4 0.2 -0.7 0.8 -0.4 -4.7
FBCF -4.2 -13.9 -12.1 -2.6 5.2 34 -0.8
Exportagdo -1.6 6.8 0.9 4.9 4.1 -2.4 -1.8
Importagdo (-) -2.3 -14.2 -10.3 6.7 7.7 1.1 -10.0

Fonte: IBGE. Elaboragdo: SPE/ME.

Analisando o resultado do 4T20 na margem com ajuste sazonal, a taxa de crescimento do PIB no
4T20 foi de 3,2%. Esse resultado foi o segundo aumento consecutivo e superou as expectativas
de mercado (mediana de 2,8% da Bloomberg). Com isso, confirmou-se a recuperacdo da
economia na forma de “V”, revertendo o pior resultado histérico observado no 2T20 e fazendo
a economia se aproximar ao patamar anterior a pandemia (-1,1% em relagdo ao 4T19). Os
destaques positivos pelo lado da oferta foram o avanco de 2,7% nos servicos e de 1,9% na
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industria. Apenas a agropecudria apresentou recuo, de 0,5%. Ja pela demanda, houve forte
desempenho do investimento (FBCF), com elevacdo de 20,0% no trimestre, seguido do consumo
das familias, com alta de 3,4%.

Em termos interanuais, registrou-se queda de 1,1% no PIB do 49 trimestre de 2020, todavia,
denotando desempenho melhor que as expectativas de mercado (-4,0% a -0,9%; mediana de -
1,5%; Bloomberg). Houve queda de 2,2% nos servi¢cos, compensada parcialmente pelo aumento
na industria (1,2%), pelo lado da oferta. Na demanda, destaque para a retomada dos
investimentos, com alta de 13,5% na Formacdo Bruta de Capital Fixo (FBCF). Houve recuo nos
gastos do governo (-4,1%) e no consumo das familias (-3,0%).

PIB 2020 — Resultados Trimestrais — Oferta e Demanda Agregada

Variagao % ante mesmo Variagao % ante trimestre anterior

2019 2020* _trimestre do ano anterior (com ajuste sazonal)
2020. 2020. 2020. 2020. 2020. 2020. 2020. 2020. 2020.lv
I Il [ v | I 11 Iv (anualizado)

PIB p.m 1.4 -4.1 -0.3 -109 -39 -11 -21 -9.2 7.7 3.2 13.3
Oferta

Agropecuaria 0.6 2.0 40 25 04 -04 20 -09 -0.6 -0.5 -1.8

Industria 0.4 -3.5 -0.3 -141 -09 1.2 -1.0 -13.1 154 1.9 7.6

Servigos 1.7 -4.5 -0.7 -10.2 -48 -2.2 -21 -86 6.4 2.7 11.1
Demanda

Consumo das Familias 2.2 -5.5 -0.7 -12.2 -6.0 -3.0 -19 -11.3 7.7 3.4 14.2
Consumo do Governo -04 -4.7 -0.8 -85 -53 -4.1 -0.7 -7.7 35 1.1 4.4

FBCF 3.4 -0.8 6.0 -139 -7.8 135 2.4 -16.3 10.7 20.0 107.3
Exportacao -2.4 -1.8 24 0.7 -11 -43 22 11 -20 -14 -5.3
Importagdo (-) 1.1  -10.0 5.2 -146 -250 -3.1 -03 -11.8 -9.6 220 121.7

Fonte: IBGE. Elaboragdo: SPE/ME.

Em valores correntes, o PIB alcangou RS 2,0 trilh&es no 4T20, e com isso acumulou RS 7,4 trilhdes
no ano de 2020, superando em 0,6% o valor nominal de 2019. No 4T20, a poupanca chegou a
13,8% do PIB e a FBCF foi de 18,3% do PIB, ambos elevando-se acima de 3,4 p.p. em relacdo ao
mesmo trimestre de 2019. Dessa forma, cabe destacar que o resultado para o ano de 2020 da
taxa de investimento representa o maior valor observado desde 2015, alcancando o patamar de
16,4% do PIB, com efeitos da importacdo (favorecido pelo Repetro) e da producdo de bens de
capital. Resultado semelhante ocorre para a taxa de poupanca, que se elevou em 2,5 p.p. em
relagao a 2019. O valor de 2020 supera os valores ocorridos nos ultimos 5 anos. A melhora ocorre
principalmente no segundo semestre do ano passado com crescimento interanual de 3,9 p.p..

Esses resultados do PIB corroboram a recuperacdo das expectativas de melhora da atividade
econdmica ao longo do segundo semestre de 2020 e demonstram o acerto das medidas
adotadas de enfrentamento a Covid-19 e a pronta reagdao da economia brasileira. Apesar da
queda no ano, devido aos efeitos da pandemia, nota-se que o resultado do PIB foi bem melhor
que as projegdes de mercado, em especial quando se compara com a estimativa da mediana do
Focus de -6,6% em junho de 2020 (ou do FMI de -9,1% e de -8,1% do Banco Mundial). A
recuperacao no 4720 também superou as expectativas de mercado, pois os progndsticos apds

o PATRIA AMADA
SECRETARIADE SECRETARIA ESPECIALDE MINISTERIO DA , BRAS I L

POLITICA ECONOMICA FAZENDA ECONOMIA < O FEDERA



quarta-feira, 03 de mar¢o de 2021 — Nota Informativa

divulgagdo das contas nacionais trimestrais do 3T20 situavam-se em torno de -4,8% (segundo a
mediana do Focus).

Conforme Nota Informativa “Impactos Econ6micos da COVID-19” desta secretaria de 13 de maio
de 2020%, os modelos normalmente utilizados para estimacdo e proje¢do do PIB se mostram
ineficazes com a ruptura do cendrio econémico. Dessa forma, apoiando-se na critica de Lucas,
as projecoes de PIB desta secretaria basearam-se em novos modelos, focados em contabilidade
nacional com dados de alta frequéncia, e retracdes médias em recessdes globais, conforme
diversos artigos académicos listados na nota informativa. Assim, vale destacar que as projecdes
da grade de parametros desde maio/2020 ja mostravam estimativa em -4,7% e mantiveram-se
proximas a este valor ao longo do ano, diferenciando-se das projecées mais negativas de
organismos internacionais, como Banco Mundial e FMI.

Expectativas para o PIB 2020 - BCB/Focus, FMI e Banco Munidal - Var % real a.a.
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Fonte: BCB. Elaboragao: SPE/ME.

2. Comparagao Internacional

Na comparacao internacional, o PIB do Brasil em 2020 teve recuo moderado (-4,1%), melhor que
os -5,0% da média de paises selecionados. Dada a intensidade da crise internacional causada
pela pandemia, apenas a China apresentou resultado positivo em 2020 e ainda assim muito
abaixo de sua média histérica recente (da ordem de 6,0%). O Brasil apresentou resultado melhor
que outros paises da América Latina, como México (-8,7%) e Colombia (-6,8%), e paises do G7,
a exemplo do Reino Unido (-9,9%), da Alemanha (-5,3%) e do Japdo (-4,8%). O PIB do Brasil ficou
também relativamente préoximo do desempenho dos EUA em 2020 (-3,5%).

1 https://www.gov.br/economia/pt-br/centrais-de-conteudo/publicacoes/notas-informativas/2020/nota-

impactos-economicos-da-covid-19.pdf
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PIB 2020 - Var. % anual
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Fonte: IBGE, OCDE e FMI. Elaboracdo: SPE/ME.

A variagao interanual para o ultimo trimestre do ano passado mostra que a economia brasileira
acelerou ao longo de 2020, ganhando posicées em comparag¢do aos paises selecionados.
Conforme destacado, a retomada no segundo semestre foi vigorosa, elevando o nivel da
atividade e possibilitando um maior crescimento da economia em 2021. A previsao oficial é de
crescimento de 3,2% neste ano. Contudo, para continuar avancando ainda mais, é necessaria a
aprovacao das reformas estruturais e das medidas que viabilizem a consolidagao fiscal.
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Fonte: IBGE, OCDE e FMI. Elaboragcdo: SPE/ME.
3. Perspectivas para 2021

Para a economia brasileira, os indicadores coincidentes e o carregamento estatistico mostram
que a atividade econ6mica continuara crescendo em 2021. O bom resultado do PIB no segundo
semestre de 2020 ocorreu a partir da melhora da industria e comércio, que retomaram os
patamares anteriores a pandemia. O setor de servicos, embora esteja abaixo do nivel anterior a
pandemia, apresentou forte crescimento no ultimo trimestre do ano passado e continuara
crescendo ao longo deste ano, principalmente a medida que as taxas de vacinagdo aumentem
no decorrer dos proximos meses.

E fato que o inicio de 2021 estd sendo marcado pela continuidade da pandemia de Covid-19,
especialmente com elevada perda de vidas humanas. As incertezas econdmicas continuam
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elevadas e, principalmente, o primeiro trimestre sera desafiador. No entanto, a manutencdo da
politica monetdaria em terreno acomodaticio, a expansao da vacinagdo, a consolidagao fiscal e a
continuidade das reformas estruturais possibilitardo a elevagao da confianga e maior vigor da
atividade ao longo do ano. Dessa forma, as medidas em curso que buscam melhorar a alocacao
de recursos na economia e a consolidacdo do ajuste fiscal deverdo permitir a continuidade do
processo de investimento capitaneado pelo setor privado, com novas oportunidades de geracao
de emprego e renda.

4. Conclusdo

A economia brasileira apresentou recuo de 4,1% em 2020 em relacdo ao ano anterior, resultado
anual melhor do que as proje¢des realizadas ao longo do ano passado. Merece destaque a forte
recuperacao da atividade no segundo semestre, fruto da pronta resposta da economia brasileira
as medidas de politica econdmica de combate aos efeitos da pandemia de coronavirus (Covid-
19).

Embora tenha ocorrido forte recuo da economia no primeiro semestre de 2020, especialmente
no segundo trimestre, a atividade econémica voltou a apresentar um ritmo de recuperacao
consistente ao longo do segundo semestre de 2020. O bom resultado do PIB no segundo
semestre ocorreu pela melhora da industria e comércio, que retomaram os patamares
observados antes da pandemia. O setor de servigos, que foi o0 mais afetado pela pandemia e
pelo distanciamento social, ja esta préximo do nivel anterior a pandemia e, com a continuidade
da vacinacdo, sera a forca motriz da atividade neste ano.

A aceleragao do segundo semestre se refletiu no aguecimento do mercado de trabalho privado
e do mercado de crédito livre. A recuperagao da atividade econémica, do emprego formal e do
crédito, aliada ao aumento do investimento, pavimenta o caminho para que a economia
brasileira continue avangando em 2021. Embora, a incerteza econémica continue elevada e o
1T21 seja desafiador, a politica monetaria em terreno acomodaticio e a continuidade das
reformas estruturais e da consolidacdo fiscal serdo fundamentais para a manutencdo do
crescimento econdmico observado no segundo semestre de 2020. Em especial, vale destacar a
reserva de poupanca feita durante a pandemia: dados do IBGE sugerem aumento de 2,5 p.p. na
taxa de poupanga no ano passado em relagao a 2019.

Vale lembrar que a continuidade da agenda de reformas combatendo a ma alocagdo de recursos
e permitindo um melhor desempenho fiscal mostra-se como estratégia adequada, fundamental
para a consolidacdo da retomada da economia. O crescimento da atividade brasileira se mantera
em taxas superiores as observadas nos ultimos anos somente com a retomada da agenda de
reformas estruturais e da consolidagao fiscal.

Diante da pior crise de saude publica da histdria, cujas repercussdes econOmicas sO sao
comparaveis com a recessdao provocada na Segunda Guerra Mundial, o Brasil mostrou pronta
reagdo. Importantes medidas econdmicas foram elaboradas pelo governo e aprovadas em
parceria com o Congresso Nacional. A agenda de fortalecimento de marcos legais teve avangos
relevantes com a aprovagao de novas legislagdes referentes a saneamento basico, licitagdes e
faléncia e novos marcos seguem sendo aprimorados e serdo aprovados ao longo de 2021, como
€ 0 caso da nova lei do gas e do novo marco legal de cabotagem. Ademais, existe um amplo rol
de medidas referentes a melhoria da seguranca juridica, correcdo da ma alocagao de recursos,
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aumento da produtividade e consolidacao fiscal em debate no Congresso Nacional. Todas essas
medidas em conjunto permitirdo um aumento gradativo da confianca na economia brasileira e
serdo determinantes na agenda econdmica de 2021.
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