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A elevada taxa de inflacao foi a maior preocupacao das economias em 2022

O Maior inflacdo da histéria do Euro e a maior 0 Taxa de juros nos EUA avangou para o maior
inflacdo nos EUA desde 1981 patamar desde 2007, o BCE encontra-se
numa situacao delicada

Taxa de inflagdo nos paises desenvolvidos Taxa de Juros EUA e Euro
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Risco de recessao é elevado e producao ja mostra desaceleracao intensa

0 Desaceleracdo na producéao industrial global e queda nas cotagcdes das commodities ligadas ao
CAPEX séao prenancio de desaceleragcdo mais intensa na atividade
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Fonte: Investing. World Bank.
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Substancial desaceleracao do crescimento Global em 2023

Projecbes para o crescimento do PIB Mundial
(Var. % anual)

Realizado Projecoes 2022 Projecoes 2023
2021  out/21 jan/22 abr/22 out/22 Minigraifico out/21 jan/22 abr/22 out/22 Minigrafico
PIB mundial 6,0 4,9 4,4 3,6 32 .| 36 3,8 3,6 27 T
Estados Unidos 5.7 5,2 4,0 3,7 16 | 22 2,6 2,3 10 7
Area do Euro 52 43 3,9 2.8 31 .| 20 2,5 2.3 05 T\,
Alemanha 26 46 3,8 2.1 15 .| 16 25 27 03 T\
Franca 6,8 3,9 3,5 2,9 25 | 18 1,8 1,4 07
Reino Unido 7.4 5,0 47 3,7 36 | 19 23 1,2 03 7 e
Russia 47 2.9 2.8 85 34  \_-| 20 2.1 23 23 0\
india 8,7 8,5 9,0 8,2 68 | 65 7.1 6,9 61 <\,
China 8,1 56 48 4.4 32 | 53 52 5.1 a4 N
América Latina 6,9 3,0 2.4 2,5 35 .| 25 2,6 25 17 7\,
Argentina 10,4 2,5 3,0 4,0 40 | 20 2,5 3,0 20
Meéxico 48 4,0 28 2,0 21 | 22 27 25 12 7\,

Fonte: FMI — World Economic Outiook. Unidade de Estudos Econdomicos | FIERGS | 4



O Brasil, mesmo com seus imensos desafios, esta melhor no relativo

O Parte importante dos paises emergentes, em especial os do Leste Europeu e
Asiaticos, tem indicado que estao entrando num periodo em que riscos
institucionais e geopoliticos ficam mais latentes

O Podemos estar ingressando num momento de diversificacdo global da
producao e aumento de precos de produtos manufaturados

O Nesse cenario, o Brasil comeca a aparecer em posicao de destaque por conta da
sua estabilidade geopolitica, grande oferta de matérias-primas e industria
diversificada

O O Brasil tem uma grande oportunidade, mas para iSso precisa manter a
estabilidade macroeconémica e avancar na agenda de reformas, em
especial a Administrativa e Tributéaria
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Doélar se valoriza, mas Real apresenta uma boa performance relativa em 2022

Dollar Index - DXY U Real permaneceu forte ao longo de 2022,
(Délar contra cesta de moedas | Valores diérios) mesmo com o Dolar ganhando valor frente
120 1 a maioria das moedas
110 - Valorizac&o das moedas em
relacdo ao Dolar
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O Dolar internacional atingiu o maior valor em 20 anos, .
Coreia do Sul -17,5

resposta ao aumento de taxa de juros nos EUA e
riscos elevados na China, Zona do Euro e UK
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Taxa de cambio respondera aos rumos da economia no proximo governo

O Adistancia do Real para moedas de outros paises

emergentes € menor, e o espaco para valorizacéo
esta mais reduzido
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Cambio BRL vs Mediana Emergentes
(BRL em R$/US$ | Dados normalizados no inicio do periodo)
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Fonte: Yahoo Finance.
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Os fundamentos das contas
externas brasileiras indicam que o
Real deveria estar mais forte

Porém, o mercado tem respondido
as definicbes dos rumos da

economia para 0s proximos
anos

Por enquanto, 0s sinais nao sao
bons e o que segura a moeda é
a taxade juros elevada

A taxa de cambio no final de 2023
pode atingir R$/US$ 4,75, no
caso de um governo
fiscalmente responsavel, ou ter
como piso R$/USS$ 5,50, sem
uma ancora fiscal crivel
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Inflacao esteve no centro do debate, mas deve ceder em 2023

O Diante de multiplas pressdes inflacionarias, o Banco Central iniciou a elevagcao da
taxa Selic no primeiro trimestre de 2021

Projecéo IPCA e Taxa de Juros Selic
(Variagdo % acumulada em 12 meses | % a.a.)
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O PIB superou o nivel de 2014, o pré-crise do Governo Dilma

0 A economia brasileira ndo apenas superou a queda na crise do COVID-19, como
recuperou as perdas da crise de 2015 e 2016 e, finalmente, podera voltar a avancar e
sair da estagnacao

PIB Brasileiro
(2014/1 = 100 | Dessazonalizado) 0 Entre o pico e o vale, a

1,4% acima
° queda acumulada em

105
1°T/2014 do 1°T/2014 2015 e 2016 foi de 8,1%

100
O Foram 11 trimestres

consecutivos de queda
(T/T-4)

95

90

O A ma gestédo das contas
publicas e erros de
politica econdmica foram
pior para a atividade do
gue a crise global gerada
pela pandemia

85

Fonte: IBGE. Unidade de Estudos Economicos | FIERGS | 9



Recuperacao do setor de Servigcos puxou o crescimento em 2022

Evolucéo da atividade por setores — RS
(indice de base fixa fev/20 = 100 | Com ajuste sazonal)
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Fonte: IBGE. * Somente Industria de Transformacéao.

140
130
120
110
100
90
80
70
60
50
40
30

Vendas no varejo por segmentos — RS
(indice de base fixa fev/20 = 100 | Com ajuste sazonal)

—\/efculos

—Material de construgcéo
—Moveis e eletrodomésticos

mar/12

T T T 1 °r 1 1+ 7T T

N OO M < IO O © © -~ 0 0 OO0 OO0 O O 1 N
SddgdogdddogggSREQQ
S8 233253585838 033¢9

Apos forte elevacéo entre meados de 2020 e de
2021, as vendas de materiais de construcéo, de

moveis e de eletrodomeésticos apresentam

desaceleracao no periodo mais recente
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Industria do RS apresenta resultados heterogéneos entre 0s segmentos

Veiculos automotores 18,6
M&quinas e equipamentos

Tabaco

Bebidas

Celulose e papel

Produc&o industrial por o evados e PO e 23
segmentos da IndGstria ~ L/ND.TRANSFORMACAO LT

de Transformagéo — RS Minerais ndo-metalicos

(Acum. jan-set/22 em relacado a Couro e calcados
jan-set/21 | Var. %) Alimentos

Borracha e plastico
Produtos de metal

Produtos quimicos -9,8

Metalurgia -11,4
Moveis  -13,6

Unidade de Estudos Econdmicos | FIERGS | 11
Fonte: IBGE.



Demanda externa ajudou a recuperacao da Industria em 2021/22

ExportacOes Industriais do RS — Série Historica e Projecbes para 2022 e 2023
(Acumulado no ano | Em bilhées US$ FOB)
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U Cenario externo de elevacao dos juros e risco geopolitico podem influenciar com mais
intensidade as projecOes de 2023 para baixo

Fonte: SECEX/ME. Obs: Projecdes UEE/FIERGS para 2022 e 2023. Uinlez0/2 5(5 [ESHEes Setiemiees|| 2 2xes || 12



Quebra da safra de graos foi determinante para a recessao no RS em 2022

Producéo da Safra de Graos — BR Producéo da Safra de Graos — RS
(Em milhdes de toneladas) (Em milhdes de toneladas)
313 41

271 38
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2023: +15,5% (Conab e 1BGE) 2023: +61,8%
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Expectativas 2023: emprego superou 0s niveis pre-pandemia

0 Taxa de desemprego recuou ao menor patamar desde abril de 2015 e o numero de
ocupados é recorde da série histérica, com maior geracdo de empregos formais

Taxa de desemprego — Brasil
(Em % da forca de trabalho)
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Projegdo UEE/FIERGS 2022 2023
(Final do ano) 8,0% 8,5%

Fonte: PNAD-C/IBGE.

Populagcao ocupada — Brasil
(Em milhdes de pessoas)

TN

abr/12
jan/13
out/13 -
jul/14 A
abr/15 -
jan/16 -
out/16 -
jul/17 A
abr/18 A
jan/19
out/19 -
jul/20
abri211 <
jan/22
out/22 -

Em relagcéo ao
pré-pandemia:

+4,1
milhdes de
empregos
Formais:
+3,9 milhdes
Informais:
+209 mil
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Expectativas 2023: crise dos insumos alivia e cresce a falta de trabalhador qualificado

PRINCIPAIS GARGALOS DA INDUSTRIA GAUCHA
FALTA DE TRABALHADOR

Falta ou alto custo da matéria-prima QUALIFICADO
(% de industrias que apontou este entrave como um (% de indUstrias que apontou este entrave como
dos principais no trimestre) um dos principais no trimestre)
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Com o aquecimento da economia, a
falta de trabalhadores qualificados
ficou mais evidente em 2022

Fonte: Sondagem Industrial/FIERGS. Unidade de Estudos Economicos | FIERGS | 15

Cadeias de insumos estao cada vez
mais proximas da normalizacao




Expectativas 2023: Investimentos cresceram pelo quarto ano consecutivo

Taxa de investimentos da economia brasileira _ _ ]
(Em % | FBKF/PIB) Investimento Direto Externo no Pais

(Acumulado de janeiro a outubro | US$ bilhdes)

205 20,6 20,7 209
88,9

2014
2015
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2018
2019
2020
2021
2022

= N ™
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0 Nos proximos 10 anos, R$ 2,7 trilhdes em investimentos (30,7% do PIB) de infraestrutura
estao contratados ou em fase de estruturacdo, os quais serao financiados por meio de
privatizagdes ou concessoes

Fonte: IBGE. BCB. Monitor de Investimentos/Ministério da Economia. Winitalsrels 6 & [ESIlos Ssomeniisss | ISR || 15



Expectativas 2023: Investimentos cresceram pelo quarto ano consecutivo

Taxa de investimentos da economia brasileira
(Em % | FBKF/PIB) _
Investimentos por setor

2055 20,6 20,7 209 Projecéo para os proximos 10 anos

Energia R$ 947,0 bi
Transp. e Logistica R$ 564,7 bi
Saneamento R$ 504,2 bi
Telecomunicacao R$ 355,0 bi
Mobilidade Urbana R$ 162,2 bi
Outros R$ 137,7 bi

2008 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 2021

0 Nos proximos 10 anos, R$ 2,7 trilhdes em investimentos (30,7% do PIB) de infraestrutura
estao contratados ou em fase de estruturacdo, os quais serao financiados por meio de
privatizagdes ou concessoes

Fonte: IBGE. Monitor de Investimentos/Ministério da Economia. Winitalsels 6 & [ESIlor Ssmeniiess | SRS || L7



Reformas microecondmicas podem ter aumentado o PIB potencial

O Nos ultimos 7 anos, foi promulgado um ndmero significativo de reformas, que ajudaram a
melhorar o ambiente de negdécios e expandir o PIB potencial do Pais

2016
Teto de Gastos

Programa de Parcerias de
Investimentos (PPI)

Lei das Estatais

2020
Nova Lei de Crédito Agricola

Lei de Diviséo de Divida
Tributaria

Desindexac¢éo dos Salarios
Publicos

Principais reformas dos ultimos anos

2017/2018
Reforma Trabalhista
Lei da Terceirizacao

Regime de Recuperacao Fiscal

2021

Autonomia do BC

Marco Cambial

Reformas das Normas
Trabalhistas

Lei das Ferrovias

2019
Lei de Liberdade Econémica
Extincdo do Fundo Soberano
Reforma da Previdéncia

Novo Regime de Partilha para
Oleo e Gas

2022

Privatizacao da Eletrobras
Lei da Cabotagem (BR do Mar)
Marco Legal das Garantias

Unidade de Estudos Economicos | FIERGS | 18




Brasil fez esforco fiscal importante mesmo durante a pandemia

O ApoOs 7 anos consecutivos de déficit primario, 2021 foi o0 ano das contas publicas no positivo,
assim como 2022 o sera

As despesas com o Covid-19
em grande parte n&o viraram
despesas permanentes

Resultado Primario do Setor Publico Consolidado
(Em % do PIB)

3,2 3,3

2,9
1,9 2,6 2,2 1,7

Nos ultimos 21 meses:
(jan/21 até set/22)

Despesas Totais

-14,8%

Despesas Pessoal
+ Previdéncia

-2,0%
-9.4
Receita Total
N 00 OO O —« N M < D © ~ 0 O O « N ™
O © O d d d d d d d 94 d 4 & & N +18.3%
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Fonte: Banco Central. Projecées UEE/FIERGS para 2022 e 2023. Uinfez0i2 5(5 [BSHEes Setiemiees|| 2 2es| 19



A sustentabilidade fiscal pode frear essa recuperacao e frustrar o ciclo de crescimento

O Desequilibrio fiscal esta na origem da crise de 2015/2016 e da aversao ao risco aos
iInvestimentos no Pais

Divida Bruta do Governo Geral
(Em % do PIB)

100 - +12,9 p.p. +2,3 p.p. +1,9 p.p.
90 - 89,0
80 - 77,5
77,1
70 - 74,4
60 -
50 - 51,5
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O 00 dd o d ddddd-d-d-d8 &N N N Emergentes Ameérica Latina Brasil
>35S 30255<c30285583 0 3 ®2018 m2022

Mesmo com o advento da pandemia, o Brasil conseguiu manter estavel a No entanto, o Brasil ainda esta em situacéo pior do que os
razdo divida/PIB seus pares

Fonte: Banco Central. FMI. *Previsdes UEE/FIERGS e FMI. Winifalsrels 6 & [ESIlos Ssmeniiess | AISRCEs || 2



Mercados ja reagem ao cenario prospecto adverso

Expectativa de Inflacéo Expectativa sobre a taxa de basica de juros
(IPCA | projecao para o final do ano) (Projecéo para o final do ano)
9 -
8 |
13,75 13,75
7 |
6 |
5 |
Meta
4 - @3,50%
— —— ® 3,25%
3 ®3,00%
2 T T T T T T T T T T T T T T T T 2022 2023 2024
N N N NN N N N N N N N N N N N N
S8 8888888838888 8 88 m Previsdes de mercado em set/22
S 889898 g9dgdggggggagggggd -
§ ~.°>_’ ~.°>_’ g 5 3 g 5 5 = % % g 5 3 § § m Previsdes de mercado em dez/22
——2022 —2023 —2024
Q Incerteza com relagdo ao aumento de gastos O O anuncio do montante de gasto “extra-teto” a
para 2023 e 2024 tem dificultado a convergéncia ser executado em 2023, fez os mercados

das expectativas para a meta projetarem uma Selic mais alta por mais tempo

. Unidade de Estudos Econdmicos | FIERGS | 21
Fonte: Banco Central.



Impactos: gueda na confianca dos empresarios industriais

Confianca
elevada
(otimismo)

]
4

Confianca
baixa

indice de Confianca do Empresario Industrial do RS — ICEI/RS

70
65
60
55
50
45
40

(pessimismo) 35

30

(indice de difus&o | Em pontos)

22 maior queda ja

(atrds apenas de abril/20)

62,9

59,2

48,8

registrada

Fonte: ICEI-RS/FIERGS.
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Expectativas dos empresarios com o
futuro da economia brasileira

Otimistas (%)

56,7

set/22

42,6

out/22

nov/22

Pessimistas (%)

6,2

set/22
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Impactos: queda na intencao de investimentos

indice de Intenc&o de Investir — Industria do RS

Propensao para investir nos
(Em pontos)

proximos 6 meses

65

62,1 Dispostos (%)

60 - 57,9 o
55 - ’ 61,9
50 - Média histérica
45 - (51'2 pontos) 49,4 set/22 out/22 nov/22
40 - Maior queda
35 - desde abril/20 N&o dispostos (%)
30 - 49,5
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Fonte: Sondagem Industrial/FIERGS. Unidade de Estudos Economicos | FIERGS | 23



Consideracoes finais

O Os primeiros seis meses de 2023 serao muito importantes para o entendimento do rumo
escolhido para a economia nos proximos anos

v O Banco Central independente € uma importante ancora para a estabilidade no curto prazo
e a sua independéncia deve ser testada nos préximos 2 anos

O Adefinicdo de um Ministro da Fazenda pode apaziguar o mercado temporariamente,
pois havera duvidas de como seré a sua relacdo dentro do Governo

U Na auséncia de reformas que modernizem a economia e tragam competitividade,
uma guinada populista na conducao das contas publicas pode nos levar a uma
situacéo de estagnacao econdémica com inflacéo elevada (estagflacao)

O Apds os eventos dos ultimos anos, muitos paises sairam transformados e com novos
desafios. Para o Brasil, a boa noticia é que os principais problemas sdo os mesmos:

v' Carga tributaria elevada e complexa, baixa eficiéncia do gasto publico, falta de mao de obra
gualificada, elevado custo para empreender e investir, infraestrutura insuficiente, etc

Unidade de Estudos Econémicos | FIERGS | 24



Perspectivas para 2023 — Cenario Brasil

@ Cenério Brasil Cenario Rio Grande do Sul g
2021  2022* 2023* 2021  2022* 2023*

Produto Interno Bruto real (%a.a) Produto Interno Bruto real (%a.a)

Agropecuéria 0,3 -1.3 3,0 Agropecuéria 67,0 -335 38,7

Industria 4,8 1,5 1,0 IndUstria 9,7 2,5 1,2

Servicos 5,2 4,0 0,8 Senvicos 41 4,0 1,5

Total 5,0 3,1 1,0 Total 10,4 -2,5 5,0

Demais variaveis macroecondmicas Demais variaveis macroecondmicas

Inflagao — IPCA 10,1 58 5.2 Empregos formais gerados 141 106 38

(% a.a.) (mil vinculos)

Empregos formais gerados 2777 2.189 550 Taxa de desemprego — Fim do ano 8.1 57 6.0

(mil vinculos) ’ ' (% da forga de trabalho) ! ! !

Taxa de desemprego — Fim do ano Exportagdes Totais

(% da forga de trabalho) 11.1 8,0 8,5 (US$ bilhdes) 21,1 20,0 18,7

Meta da taxa Selic — Fim do ano Exportacdes Industriais

e 925 1375 1275 s nibaes 144 168 16,1

Taxa de Cambio — Fim do ano Arrecadacdo de ICMS

(RSIUS$) 558 5,22 5,35 (RS bilhdes) 45,7 43,1 45,0

Resultado Primario

(% do PIB) 08 10 -10

Divida Bruta do Governo Geral

% do PIB) 80,3 77,2 83,1
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