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O final do ano se aproxima. Apds aproximadamente nove meses lidando com a
Covid-19 e suas consequéncias sociais e econ6micas, o0 mundo comemora o inicio da
vacinagdo contra a Covid-19 no Reino Unido e analisa o comportamento dos indicadores
econOmicos com a sensacao de voltar ao comecgo, mais precisamente ao més de fevereiro.

A edicdo da revista americana Time, a ser veiculada em 14 de dezembro, teve sua
capa divulgada na pégina do Instagran® do periddico. A capa apresenta o ano de 2020
riscado com um enorme “x” em vermelho, com um texto da critica de cinema Stephanie
Zacharek, que classifica 0 ano de 2020 como o pior ano das nossas vidas. A autora ressalta
gue maioria das pessoas que estdo vivas hoje nasceram apds as grandes guerras, a epidemia
da gripe espanhola e a grande depressao. Ao final, comenta que quase ninguém passou
incélume a sensacdo de impoténcia e incerteza diante do virus, o qual impactou a vida ao
redor do mundo com um saldo que ja supera 1,5 milhdo de mortes, sensacdo que foi
amplificada pelas diretrizes contraditérias das principais liderancgas globais.

As incertezas e angustias globais foram amplamente medidas pelos mais diversos
prismas, sendo que os indices das bolsas de valores, como tradicionalmente acontece,
foram os medidores que mais rapidamente refletiram as expectativas em relacdo a
evolucdo da doenca, das vacinas e das medidas econGmicas para contemporizar os graves
efeitos provocados pelo avango da Covid-19.

No caso brasileiro, a sensacdao de volta ao comeco pode ser traduzida no
comportamento do IBOVESPA, que fechava o dia 21 de fevereiro, sexta-feira de Carnaval,
em 113.681 pontos, esperando uma agenda positiva do governo com o Congresso Nacional,
a consolidacdo das medidas de ajuste fiscal e a manutenc¢do do ritmo de retomada do
crescimento econémico do Brasil, contando com os ventos favordveis do cendrio
internacional. A partir dai, o indice mergulhou até 63.570 pontos no dia 23 de margo,
iniciando um movimento de recuperagao mais forte até 30 de julho, quando atingiu
105.009 pontos, recuando novamente até 93.590 pontos em 29 de setembro, para entao,
retomar a recuperacdo e atingir, na sexta-feira (04), 113.750 pontos, voltando assim aos
patamares da sexta-feira de Carnaval.

A recuperacdo dos precos no mercado de acles brasileiro é atribuida, em grande
parte, as expectativas de retomada da atividade econ6mica global com a proximidade da
implementacdo da vacinagcdo em massa da populacdo no hemisfério norte e da aprovacao
do plano de incentivos fiscais do governo norte-americano, consolidando o movimento de
reducdo da aversdo ao risco dos investidores estrangeiros em relacdo aos mercados
emergentes.

Segundo dados publicados pelo Valorinveste, o fluxo de capital estrangeiro para a
bolsa brasileira em novembro foi recorde, com superdvit em 17 dos 18 pregdes,
registrando um saldo liquido positivo de RS 31,5 bilhdes. No ano, a saida de capital
estrangeiro soma RS 53,4 bilhdes. Ao considerar o mercado primario, com entrada de RS
19,6 bilhdes até setembro, o fluxo externo na bolsa esta negativo em RS 33,8 bilhdes em
2020.



Embora o volume de recursos direcionado ao mercado brasileiro ainda seja
pequeno, quando comparado com outros paises emergentes, o movimento de novembro
representa um importante “voto de confian¢a” na conducdo dos principais assuntos
internos, dentre eles o crescimento dos casos da Covid-19, os riscos inflaciondrios e a
questdo fiscal.

Além de recuperar os precos das acdes, este “voto de confianca” gera um
importante impacto nas expectativas de inflacdo, ao reduzir o ritmo de desvalorizacao do
real em relagdo ao ddlar. Nesta semana, o ddlar ptax encerrou a semana em RS 5,1709,
com uma queda de 3,34% na semana.

Em linha com a sensagdo de recomec¢o do ano de 2020, na ultima quarta-feira (3),
o IBGE divulgou que o Produto Interno Bruto (PIB) cresceu 7,7% no terceiro trimestre de
2020, quando comparado ao segundo trimestre de 2020, na série com ajuste sazonal. A
Agropecudria caiu 0,5%, a Industria cresceu 14,8% e os Servicos subiram 6,3%.

Entre as atividades industriais, destaca-se o crescimento de 23,7% das Industrias
de transformacdo. Também houve aumento para Eletricidade e gas, agua, esgoto,
atividades de gestdo de residuos (8,5%), Construcao (5,6%) e Industrias extrativas (2,5%).

Nos Servicos, todos os setores cresceram: Comércio (15,9%), Transporte,
armazenagem e correio (12,5%), Outras atividades de servicos (7,8%), Informacdo e
comunicacao (3,1%), Administracdo, defesa, saude e educacao publicas e seguridade social
(2,5%), Atividades financeiras, de seguros e servicos relacionados (1,5%) e Atividades
imobilidrias (1,1%).

Pela dtica da despesa, a Formacao Bruta de Capital Fixo cresceu 11,0% em relacdo
ao trimestre imediatamente anterior. A Despesa de Consumo das Familias teve expansao
de 7,6% e a Despesa de Consumo do Governo cresceu 3,5%. Ja as ExportacOes de Bens e
Servicos tiveram queda de 2,1%, enquanto as Importacdes de Bens e Servigos cairam 9,6%
em relagao ao trimestre anterior.

Em relagao a igual periodo do ano anterior, o PIB caiu 3,9% no terceiro trimestre
de 2020, sendo a terceira queda consecutiva nesta comparacao. Entre as atividades, a
Agropecuadria cresceu 0,4% em relagao a igual periodo de 2019. Este resultado explica-se,
principalmente, pelo crescimento da producao e ganho de produtividade da atividade
Agricultura, que suplantou o fraco desempenho da Pecudria e da Pesca.

Ja a Industria teve queda de 0,9%, com as Industrias de transformagao
apresentaram variagao negativa de 0,2%. A atividade de Eletricidade e gas, agua, esgoto,
atividades de gestdo de residuos, por sua vez, cresceu 3,8%, incentivada pela melhora nas
bandeiras tarifarias, que se mantiveram verdes por todo o trimestre. As Industrias
extrativas cresceram 1,0% em relagdo ao terceiro trimestre de 2019, puxadas pelo
crescimento da extragdo de petréleo e gas. Ja os Servigos cairam 4,8% frente ao mesmo
periodo de 2019.

A Despesa de Consumo das Familias caiu pelo terceiro trimestre seguido (-6,0%),
influenciada pela pandemia de COVID-19, que afetou negativamente o mercado de
trabalho, provocou queda na oferta e demanda de servicos com peso relevante no
consumo das familias.



A Formacdo Bruta de Capital Fixo caiu 7,8% no terceiro trimestre de 2020. A
magnitude deste recuo é justificada pela queda na produgdo e importacao de bens de
capital, assim como pela queda na Constru¢ao. No setor externo, as Exporta¢des de Bens
e Servigos cairam 1,1% e as Importacdes de Bens e Servigos cairam 25,0% no terceiro
trimestre de 2020.

Em termos de perspectivas, o desafio do Brasil estd em aproveitar o “voto de
confianga” e tornar este recomeco tao exitoso como se esperava la em fevereiro, com uma
agenda que demonstre assertividade na construg¢ao do plano de vacinagdao, bem como do
orcamento para 2021, privilegiando a responsabilidade fiscal e evitando a frustragdo das
expectativas dos investidores estrangeiros.
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