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e O impacto da pandemia na economia brasileira sera grande. Projetamos queda de 6,4% do PIB em
2020 e alta de 4,4% do PIB brasileiro em 2021. A despeito da recuperacao relativamente rapida,
estes nimeros indicam uma perda acumulada de produto no biénio.

e Apesar de estimarmos contracdo do PIB para todas as unidades da federacdo, observamos
contracdo menos intensa nas regi6es menos impactadas pela pandemia e cujas principais
atividades sdo menos sensiveis ao ciclo. Por outro lado, os estados mais atingidos pela pandemia
e com categorias mais afetadas pelo fechamento total ou parcial das atividades devem apresentar
contracdo mais severa.

e Agropecudria: Em 2020, a agropecuaria mitigara quedas no PIB das regifes onde sua participacéo
€ maior, como no Centro-Oeste - auxiliando inclusive outros setores através da cadeia de
agribusiness. Projetamos também boas safras nas regides Nordeste e Sudeste. Em 2021, prevemos
pequena queda na variacdo da regido Sudeste, por conta da bienalidade da producéo de café, que
se encontra em ano de menor safra. J4 as demais regiées contam com nimeros positivos.

e Industria: Apdés pequena recuperacdo em 2018 e 2019, a inddstria voltara a cair em 2020
(projetamos -8%), devido aos efeitos da pandemia. Esperamos que aindustria se recupere bem em
2021, com crescimento de 3,9%. Um destaque sera a indUstria extrativa (mineral) na regido Norte,
onde o Para se destaca.

e Servicos: Em 2020 veremos forte impacto da crise da COVID-19, com retracdo de 6% no setor. Com
as medidas para auxiliar os estados no combate a pandemia, aqueles que receberam auxilio
proporcionalmente maior terdo menor queda no setor de servi¢os, devido aos maiores gastos
advindos da administracdo publica. Em 2021, esta tendéncia se invertera, em nossa opinido, com
0 setor de servigcos ex-Administracdo Publica retomando for¢ca e os gastos publicos perdendo
folego.

Projecdes Regionais

O Produto Interno Bruto de um pais é importante medida para analisarmos sua atividade econdmica. Embora o PIB
nacional seja divulgado com boa periodicidade, o PIB das regides brasileiras e seus estados sao divulgados com menor
frequéncia e maior defasagem temporal: o ultimo dado oficial de PIB regionalizado é de 2017. Este dado torna-se ainda
mais importante neste momento atipico, onde torna-se necessario avaliar os impactos da pandemia na economia em
2020 e 2021. Por se tratar de um pais com dimensdes continentais, as disparidades regionais - que se mostram
bastante presentes no ciclo desta pandemia - podem levar a velocidades e timing diversos tanto na crise quanto na
recuperacao.

Para a economia brasileira como um todo, a duragéo e as consequéncias da crise sanitaria sdo importantes para se
estimar a robustez (ou fraqueza) da atividade econdmica nestes anos. Em nosso cendrio atual, assumimos que a taxa
“nacional” de contagiabilidade da Covid-19 se reduzira e as politicas de distanciamento social comecam a ser relaxadas
a partir de meados de junho na maior parte das regides do Pais. Ademais, assumimos que a economia voltara a estar
totalmente operacional apenas em setembro. No entanto, acreditamos que as politicas adotadas durante a crise
preservarao, em alguma medida, empregos e empresas. Ainda, o Brasil retomara a agenda reformista de
responsabilidade fiscal e aumento da produtividade uma vez passada a crise sanitaria, dado que a sustentabilidade da



divida publica é essencial para o crescimento da economia. Vale ressaltar também que todos os estados brasileiros
contardo com um efeito base de comparacdo deprimida para o ano de 2021. Os estados cujos efeitos da pandemia
forem mais longevos devem apresentar contracdes maiores em 2020 e, consequentemente, recuperacao também mais
forte em 2021, posto que ndo contemplamos a necessidade de medidas restritivas ap6s o fim do periodo mais critico
da pandemia, o qual acreditamos que serd em ainda 2020. Desta forma, avaliamos que a recuperacao pos-crise devera
ser significativa, apesar de uma perda de produto acumulada no biénio, a qual tende a ser mais intensa nos estados
mais impactados pela pandemia.

Figura 1 — Composic&o do PIB das regides brasileiras em 2017
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Além disso, em termos setoriais, avaliamos que algumas categorias do PIB brasileiro serdo mais resilientes a crise,
notadamente a agropecuaria e a administracéo publica (subdivisdo do setor de servicos que responde pelos gastos do
governo com saude, educacéo, seguridade social, etc.). Por outro lado, outras categorias serdo duramente atingidas,
tais como a industria de transformacéo e servigos (sobretudo o comércio). Ponderando estes vetores em direcdes
opostas, estimamos contracdo de 6,4% do PIB brasileiro em 2020, que sé ndo serd mais intensa devido as categorias
gue amortecerdo o impacto da Covid-19. Em relagdo a 2021, esperamos forte recuperacdo das categorias mais
atingidas em 2020, porém atingindo nivel ainda inferior a 2019. Desta forma, projetamos crescimento de 4,4% para o
PIB nacional em 2021.

Como o Brasil é um pais de dimensado continental, notamos que os estados serdo afetados de forma diferente pela
crise da Covid-19, tanto no sentido de contaminacao das suas respectivas populagdes, guanto no que tange a atividade
econdmica. Segundo os dados divulgados até entdo, a pandemia afetou mais intensamente os estados das regides
Sudeste, Nordeste e Norte. Nestes estados, as medidas de combate a pandemia tém sido mais rigidas e duradouras.
Por outro lado, os estados das regides Centro-Oeste e Sul foram menos impactados até esta publicacédo e,
consequentemente, as politicas de distanciamento social tém sido menos intensas.

Assim, apesar de estimarmos contragcdo do PIB para todas as unidades da federacdo, aquelas cujos setores menos
sensiveis a crise (i.e. 0 agronegdécio) sédo mais relevantes e/ou que a taxa de contagio da doenca for menor, sofreréo
menos. Por outro lado, os estados mais atingidos pela pandemia e com categorias mais afetadas pelo fechamento total
ou parcial das atividades (i.e. 0 comércio) devem apresentar contragcdo mais severa.

Agropecuaria

A agropecuaria serd a Unica categoria do PIB a apresentar resultados positivos nas diversas regides em 2020, segundo
nossas estimativas. A excelente safra estimada pelo IBGE impulsionard o crescimento nos estados em que sua
producdo é mais relevante. Ainda, apesar da categoria ter um peso relativamente pequeno no PIB, quando



consideramos toda a cadeia do agronegdcio — ou seja, seus impactos também na industria e em servigos - a
participacdo chega a mais de 20%, segundo o Cepea/ESALQ. O setor também se expandira em 2021, de forma que o
agronegdcio seguird gerando contribui¢cdo positiva ao crescimento da economia brasileira.

Figura 2 — Participacdo da agropecuaria no PIB regional em 2017
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Industria

Em relagdo ao setor industrial, a construcao civil e, principalmente, a industria de transformacéo sofrerdo com a crise
da Covid-19: para 2020, a contragdo projetada é de -8%. A producéo de bens duraveis devera ser a mais afetada com
a reducéo temporaria da demanda. Por outro lado, a indUstria extrativa deve seguir sua trajetéria positiva. Em 2021, o
setor devera se recuperar — embora, assim como os demais, ndo retornando a niveis de 2019.

Figura 3 — Participacdo da industria no PIB regional em 2017
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Servigos

Avaliamos que havera grande impacto da crise da COVID-19 no setor de servigos, com queda de 6% do PIB do setor.
No entanto, a dinAmica desta queda sera diferente a depender do nivel de participagdo da Administracdo Publica no
setor de servicos. Com as medidas para auxiliar os estados no combate a pandemia, aqueles que receberem auxilio
proporcionalmente maior terdo menor queda no setor de servicos, devido aos maiores gastos advindos da
administracdo publica. Em 2021, esta tendéncia se inverter4, com o setor de servicos excluindo-se Administracéo
Publica (comércio, transportes, etc.) retomando forca e os gastos publicos perdendo tracao.

Figura 4 — Participacdo de servicos e da administracdo publica no PIB regional em 2017
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Projecbes 2020 e 2021

Regido Norte:

Em 2020, assim como todas as regides, a regido norte sofrerd duro impacto devido a crise da Covid-19. Todavia, a
gueda do PIB da regido sera menor que a do Brasil, segundo nossas estimativas: contracdo de 3,7% na regido norte
contra queda de 6,4% no Brasil. Em relacdo a composi¢do do crescimento na regido, projetamos que o PIB da
agropecuaria crescera apenas 1,2%, abaixo da estimativa nacional (3,0%), por conta do desempenho modesto de
algumas culturas importantes na regido, como mandioca e soja.

No que tange & industria, a regido ficara marcada por uma ambiguidade na performance dos principais polos industriais
da regido: Amazonas e Pard. Por um lado, a importante inddstria de transformacao amazonense sofrera duramente as
mazelas da Covid-19. A perspectiva bastante negativa para a producdo de bens de consumo durdveis, uma das
principais categorias produzidas na zona franca de Manaus, afetara sobremaneira a regido. Por outro lado, a industria
extrativa paraense, notadamente a producé@o de minério de ferro, seguiréd trajetoria de crescimento, impulsionada pelas
exportagbes do minério para a China. Somando-se esses vetores em dire¢ces opostas, nossa estimativa para a queda
do PIB da industria na regido é de 6,5%.

Por fim, os numeros comparativamente melhores do setor de servicos, principal categoria do PIB, amenizariam 0s
impactos da crise na regido. Dois principais fatores seriam responsaveis pelo resultado menos negativo do setor de
servicos: i) a maior participagcdo da administracéo publica no PIB de servicos e ii) que a regido, por ser uma das mais
afetadas, conta com maior auxilio das medidas de combate ao Covid-19.



Para 2021 projetamos recuperagédo da economia da regido, com o PIB alcan¢ando variagéo positiva de 3,4%. Segundo
nossos calculos, o PIB da agropecuaria crescera 2,5% (contra 3% no pais). Ja para a industria, projetamos crescimento
de 5,2%, devido a forte recuperacao da industria do Amazonas. Finalmente, esperamos que o setor de servigos cres¢a
2,9%; o crescimento mais modesto ocorrera pelos mesmos fatores que propiciaram a queda menos acentuada de
2020: alta participac@o da Administragao Publica no PIB de servigos e fim dos recursos adicionais para o combate a
pandemia.

Grafico e Tabela 1 — Projec8es para o PIB dos estados brasileiros em 2020

Unidades da Federagao PIB 2020
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Fonte: Proje¢Bes Santander.

Regido Nordeste:

Estimamos que o PIB da regido Nordeste contraira 4,8% em 2020, nUmero mais ameno em relagdo ao pais, que deve
registrar queda de 6,4% do PIB, segundo nossas estimativas. No entanto, destacamos a heterogeneidade da contracédo
econdmica entre os estados da regido. Os estados com maior participacdo da industria de transformacéo no PIB e
menor participagdo da administracdo publica no PIB de servicos apresentardo as maiores quedas. E estes séo
justamente os maiores estados (em termos de PIB) da regido: Bahia, Ceara e Pernambuco. Por outro lado, os estados
com maior participacdo da administracdo publica e da agropecuéria no PIB devem contrair menos em 2020,
notadamente Alagoas, Paraiba e Piaui.

No que tange ao PIB da agropecuéria, projetamos crescimento de 4,5% na regido em 2020, impulsionado pela
excelente safra de gréos da regido do MATOPIBA (Maranhdo, Tocantins, Piaui e Bahia) e pelo crescimento da cana-
de-agucar em Alagoas.

Em relacdo a industria, nossos célculos indicam queda mais homogénea entre os estados, com a regido contraindo
5,6% em 2020. A maior participacdo, em relagcdo as demais regides, do PIB da construgéo civil nos estados nordestinos
€ um importante motivo para a queda acentuada da producao industrial na regido, uma vez que estimamos contracéo
significativa da categoria. Por outro lado, nos estados cuja industria de transformagédo esta mais associada ao
agronegocio, o desempenho industrial tende a ser melhor.




Jé o setor de servigos, com -5,6% de varia¢éo (contra -6% do PIB nacional), serd a principal categoria para diferenciar
0 crescimento entre os estados do Nordeste, pois 0 peso da administracdo publica em servigos sera essencial para
auxiliar o PIB da regido em 2020. Apesar da expectativa de que as outras categorias do setor de servicos devam
apresentar queda acentuada na regido (-9,1%), projetamos que o PIB da administracdo publica tera variagédo positiva
(1,3%), servindo como amortecedor da queda do PIB da regido, evitando assim nimeros ainda piores. Assim, 0s
estados com maior participacdo da administracao publica no PIB devem mostrar desempenho melhor do que os demais
na regido.

Por fim, projetamos crescimento de 4,2% do PIB do Nordeste em 2021, em linha com a recuperacéo do PIB nacional,
estimada em 4,4%. Estimamos recuperacdo em todas as principais categorias na regido: projetamos alta de 2,6% para
a agropecuaria, 5,2% para a industria e 4,1% do setor de servicos.

Regido Sudeste

Segundo nossas projecdes para 2020, a lentiddo econdmica na regido sudeste sera a principal contribuicdo baixista,
em termos regionais, para o PIB nacional. A regido - para a qual projetamos uma contracdo de 7,8% neste ano,
refletindo o forte impacto da pandemia - representa mais de 50% do PIB brasileiro. Nem tudo séo mas noticias no que
diz respeito ao PIB do Sudeste. Segundo nossas estimativas, o PIB da agropecuaria devera crescer 4,5% na regido,
impulsionado pela safra recorde de café nos dois maiores estados cafeeiros do pais: Espirito Santo e Minas Gerais.
Além disso, o aumento da producédo de soja e laranja nas lavouras paulistas devera contribuir para o crescimento do
setor. Apesar do bom desempenho, contudo, o PIB da agropecuaria representa apenas 2,5% do PIB da regido.

Gréfico e Tabela 2 — ProjecGes para o PIB dos estados brasileiros em 2021

Unidades da Federacao PIB 2021
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Fonte: ProjecBes Santander.

Ja em relagdo a inddstria, a perspectiva € positiva para a atividade extrativa, tanto para a cadeia de 6leo e gas no Rio
de Janeiro, Espirito Santo e S&o Paulo, quanto para a producdo de minério de ferro em Minas Gerais, a qual deve
apresentar forte crescimento devido ao baixo nivel de producéo registrada em 2019, por conta do rompimento da
barragem de Brumadinho-MG. Contudo, o desempenho bastante negativo da industria de transformacao,
principalmente do estado de Sdo Paulo, maior polo industrial do Brasil, serd o suficiente para que o PIB da industria da



regido caia 9,7% em 2020. Vale lembrar que Sao Paulo é o principal polo industrial automotivo e que esta cadeia ficou
praticamente paralisada por um longo periodo devido a pandemia.

Além disso, o setor de servi¢os na regido € menos dependente da administracéo publica. Desta forma, ndo possui este
potencial amortecedor para a contracdo de 2020. Assim sendo, nossas projecdes apontam para uma queda de 7,7%
do PIB do setor de servigos do Sudeste, lembrando que boa parte da cadeia de servigcos esta diretamente ligada ao
setor industrial, o qual deve ter contracao acentuada no periodo.

Em relacdo a 2021 projetamos forte recuperacéo da economia da regido, com alta de 4,9% do PIB regional. Dentre as
categorias, a maior recuperacao sera da indudstria, com crescimento de 6,2%, segundo nossas estimativas. Quanto ao
setor de servicos, a alta estimada é de 4,8%. Finalmente, a agropecuaria deve contrair 0,8% devido ao ano de
bienalidade negativa do café, que afetard a producdo dos estados cafeeiros, e a estimativa de queda modesta na
producdo de cana-de-acucar.

Regiédo Sul

A regido sul é aquela com perfil mais homogéneo do pais. Com todas as grandes categorias do PIB, (agropecuaria,
industria e servicos) devidamente representados em todos os estados, projetamos queda de 5,1% do PIB da regido
Sul, sendo a segunda maior queda, atras apenas da regido sudeste.

Apesar do perfil semelhante da composicao do PIB dos estados, em 2020 o PIB da agropecuaria deve ser bem diferente
entre os estados sulistas. Enquanto o PIB da agropecuaria do Parana deve crescer 12,3%, impulsionado pela grande
safra de soja, no Rio Grande do Sul o mesmo deve contrair 12,4%, por conta da grande quebra de safra na regido. Por
fim, apesar do estimulo a suinocultura pelo aumento das exportacGes de carne de porco para a China, o PIB da
agropecuaria de Santa Catarina deve crescer apenas 1,4%. Somando-se estas variacfes, temos que o PIB da
agropecuaria da regido sul deve crescer apenas 0,2% em 2020.

Quanto a industria, prevemos que a queda do PIB na regido sera de 10,4%. Vale ressaltar a importancia da inddstria
de transformacédo, que representa 66% do setor industrial na regido (maior participacdo dentre todas as regides
brasileiras) e &, dentre as categorias industriais, a mais impactada pela crise do Covid-19. Desta forma, compreende-
se 0 desempenho negativo do PIB da indUstria da regido Sul.

Ja em relacdo ao setor de servigos, apesar de ndo contar com o amortecedor da administracdo publica (que tem menor
peso em relagdo a outras regides), a queda de 3,9% estimada por nds é significativamente menor que a regido sudeste,
por exemplo. Na nossa avaliagéo, dois principais fatores contribuiréo para o desempenho menos negativo do setor de
servicos da regido sul: i) a regido foi menos impactada pela crise do Covid-19 e, portanto, a duragdo das medidas de
distanciamento social serdo menor; e ii) 0 desemprego da regido encontrava-se em menor nivel que o restante do pais,
e, pelo fator i), também deve ser a regido menos afetada no que tange ao mercado de trabalho.

Por fim, para 2021, projetamos recuperacgdo da economia na regido Sul na ordem de 4,0% de crescimento. Em relacdo
a composicao, estimamos alta de 7,9% do setor agropecuario, 6,2% da industria e 2,7% do setor de servi¢os. Na nossa
avaliacdo, a recuperacao da industria de transformacéo da regido seré o principal vetor de crescimento em 2021. Ainda,
uma boa safra agricola, especialmente no Rio Grande do Sul deve impulsionar o PIB da regiéo.

Regido Centro Oeste

A influéncia da agropecuaria e do agronegocio deve mostrar-se bastante importante em 2020. Consequentemente, 0
Centro-Oeste, regido com maior participacdo do agronegocio, deve ter a menor queda do PIB dentre as regides: -2,4%
segundo nossa projecdo. Apesar de ser o Unico setor a apresentar variagdo positiva segundo nossas estimativas (no
pais e em todas as regides), o peso da agropecudria no centro-oeste € o grande diferencial para o melhor desempenho
relativo as demais regifes. Estimamos que o PIB da agropecuéria cresca 4,1% no centro-oeste em 2020 frente a 3,0%
no Brasil no mesmo periodo. Impulsionado pela maior safra de soja da histéria, segundo o IBGE, a regido, que € a
maior produtora de graos no pais, deve apresentar forte crescimento em todos os estados produtores, entre 0s quais
destacamos o Mato Grosso do Sul, cuja safra de soja de 2020 deve ser 17,0% maior que a de 2019.

Em relacdo a industria, a mesma também deve apresentar desempenho sensivelmente melhor que a média nacional.
Segundo nossas projecdes, o PIB da industria do centro-oeste deve cair 3,5% frente a queda de 8% da industria
nacional. Este desempenho melhor (ou menos pior) da indistria do centro-oeste devera ocorrer pela forte participagédo
da agroindustria na regido, servindo assim como forte amortecedor da contra¢éo da produgéo industrial na regido.



Ja no que tange ao setor de servigos, a regido centro-oeste também deve ser a menos impactada pela crise do Covid-
19 dentre as regibes. Novamente a importancia do agronegdcio na regido exercerd papel fundamental, tanto pela
cadeia de servicos atreladas a agropecuaria, quanto pela preservacdo maior de empregos associados ao agronegacio.
Além disso, a menor densidade populacional na regido tem sido um fator relevante para a menor disseminacéo do
Covid-19 em grande parte da regido. Desta forma, os impactos da crise tendem a ser menos severos no centro-oeste.
Por fim, um dltimo fator que merece ser mencionado é que o PIB da administracdo publica (outro importante
amortecedor da queda do PIB de servicos em 2010) é bastante significativo na regido, especialmente no Distrito
Federal. Estes elementos fazem do centro-oeste a regido mais resiliente a crise do Covid-19.

Para 2021, assim como para as demais regides, projetamos recuperacdo da economia do centro-oeste, embora em
niveis mais modestos — por conta da menor queda projetada para o ano anterior. Para o PIB da agropecuaria,
estimamos crescimento de 2,3%, enquanto o PIB da industria e o PIB do setor de servigos devem crescer 5,2% e 1,8%,
respectivamente.



Apéndice

Metodologia

Para a construcao do Produto Interno Bruto das regides brasileiras, levamos em consideracéo a 6ética da oferta, ou
seja, da producao de cada estado. O Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), 6rgao que divulga os dados
oficiais da economia brasileira, divide o PIB em trés grandes setores: a agropecuaria, a industria e o setor de servicos.
Dessa forma, utilizamos esta divisdo também em nossa metodologia de projecdo. Dado que a intencdo € aproximar
nossas estimativas do resultado divulgado pelo IBGE, utilizamos dados de pesquisas do proprio 6rgdo referentes a
cada setor, quando disponiveis.

Utilizamos regresséo linear simples, através do método de Minimos Quadrados Ordinarios, para fazer nossas
projecées, buscando utilizar dados do proprio IBGE e, quando néo disponivel, fazer a projecédo destes mesmos dados
— 0 que é possivel devido a frequéncia maior de divulgacdo destas estatisticas do que do PIB regional.
Consideramos o PIB nacional como balizador do PIB regional, muitas vezes como variavel para projecdo deste — dado
gue o PIB nacional tem frequéncia de divulgacdo maior que a regional — e consideramos especificidades de cada
estado em nossas hipéteses.

Para o setor agropecuario, consideramos as estimativas de safras das principais culturas presentes nos estados
brasileiros, que séo divulgadas mensalmente pelo IBGE no Levantamento Sistematico da Producao Agricola (LSPA).
Além disso, os dados do tamanho de rebanho de bovinos, assim como peso da carcaca de suinos e frangos, e
guantidade de ovos e de leite produzidos também sao disponibilizados pelo IBGE em suas respectivas pesquisas;
estes dados sdo utilizados para estimativa do PIB da pecuaria. A agricultura e a pecuaria sdo as areas com maior
relevancia para o PIB agropecuario. Até a construcéo desse relatério, os dados mais recentes divulgados eram os de
abril/2020. Para os anos subsequentes, periodos em que ndo possuimos dado ou estimativa oficial, adotamos
hip6teses préprias de acordo com varidveis como clima, perspectivas para as principais culturas, etc., para estimar sua
variagao.

A industria brasileira também conta com suas pesquisas especificas, como a Pesquisa Industrial Mensal (PIM), também
divulgada pelo IBGE e disponivel até abril/2020 no momento desta publicacdo. Para anos subsequentes, consideramos
a producéo industrial nacional como variavel explicativa para a projecdo das variagBes regionais. Alguns estados
contém suas especificidades, como, por exemplo, estados do Centro-Oeste, onde o0 agribusiness tem boa influéncia
na industria; desta forma, quando considerado coerente e com dados apontando para correlacdes estatisticamente
significantes, também utilizamos dados da agropecuéria para auxiliar na projecdo da industria.

Além disso, algumas regifes contaram com inferéncias advindas de analises mais qualitativas, como por exemplo
considerar o impacto da tragédia de Brumadinho na industria extrativa de Minas Gerais, ou, ao considerar o ano de
2020/2021, as consequéncias da pandemia na industria em todo o pais, especialmente de bens duraveis, e sua
consequente recuperacao.

Quanto ao setor de servicos, a partir de testes estatisticos com diferentes variaveis, consideramos valido dividir o setor
de servicos em Gastos da Administracdo Publica (principal componente do PIB de servicos) e em PIB de servigos
exceto Administragcdo publica (contendo os demais subsetores de servi¢cos). A hipdtese que permeia esta divisdo é
gue, enquanto os setores nao ligados & administracdo publica tém performance comparavel, sendo influenciados de
maneira relativamente parecida por fatores econdmico-sociais, 0 subsetor de Gastos da Administracdo Publica se
comporta de maneira diferente.

Um exemplo disto é o ano de 2020, quando projetamos aumento dos gastos publicos devido as medidas para mitigar
a crise da COVID-19, incorrendo em uma variagao positiva no PIB da administracao publica dos estados, enquanto 0s
demais subsetores de servi¢cos, como comércio, transportes, aluguéis, etc., sofrem grandes varia¢gfes negativas devido
a esta mesma crise.

Desta forma, para o PIB ex-Administracdo Publica, consideramos a Pesquisa Mensal de Servigos (PMS) e a Pesquisa
Mensal do Comércio (PMC), também divulgadas pelo IBGE, como varidveis para sua projecdo — 0 que se mostrou
estatisticamente relevante - assim como o PIB ex-Administragdo Publica nacional. Além disso, utilizamos os dados de
desemprego para auxiliar em nossa andlise qualitativa destas projecdes, dado que o desemprego tem boa correlacéo
com o setor de servigos.

J& para o PIB dos gastos da Administragdo Publica, consideramos duas variaveis qualitativas, que séo (l) a condi¢éo
fiscal em que cada estado estd, ou seja, qual sua capacidade do governo estadual de pagamento de seus débitos e



contratacdo  de novos  gastos, e (i  qual a gravidade da pandemia no  estado.
Estas variaveis sao utilizadas considerando as hipoteses que estados com melhor capacidade fiscal tém mais espaco
para gastos discricionarios de seus respectivos governos, enquanto estados com condigédo fiscal pior podem gastar
menos, levando a um menor PIB da administra¢é@o publica; além disso, a gravidade da pandemia é importante, pois
estados em situacao mais grave receberao auxilio proporcionalmente maior da Unido em 2020, e, desta forma, poderédo
e provavelmente irdo incorrer em mais gastos para reduzir os efeitos da crise. Consequentemente, em 2021,
esperamos que este auxilio ja ndo esteja mais presente, o que levaria a um PIB da administragdo publica relativamente
menor nos estados mais auxiliados em 2020.



Anexos

Tabela 3—- PIB 2017 (IBGE) e proje¢des do PIB dos estados brasileiros em 2018, 2019, 2020 e 2021

2017 2018 2019 2020

Norte 3.7 | 25 3.1 -3.6 3.4
Ronddnia 5.3 i 14 0.7 -3.1 2.8
Acre 01 | 20 3.3 -2.8 3.3
Amazonas 4.9 i 2.4 4.5 -9.7 7.3
Roraima 2.6 | 3.7 5.1 -1.8 1.9
Para 32 | 209 2.9 -15 2.4
Amapa 16 ! -0.2 3.7 -1.6 1.4
Tocantins 3.3 ! 31 2.7 -0.2 1.3
Nordeste 1.6 ; 1.5 0.9 -4.8 4.2
Maranhé&o 5.4 i 2.7 0.6 -2.2 2.5
Piauf 7.8 i 2.4 -0.5 -1.0 34
Ceara 15 | 28 05 -76 5.3
Rio Grande do Norte 0.5 | 0.8 0.8 -3.8 31
Paraiba 0.0 | 1.0 15 -1.8 21
Pernambuco 1.7 ! 0.6 0.6 -6.7 51
Alagoas 3.6 ! 0.2 2.2 -0.8 2.9
Sergipe -1.0 ! 0.5 1.8 -2.3 2.3
Bahia 0.0 ! 1.9 1.2 -5.6 5.2
Sudeste 0.0 i 1.0 0.8 -7.8 4.9
Minas Gerais 15 i 0.8 -0.8 -5.8 4.6
Espirito Santo 04 | 24 0.1 26 3.2
Rio de Janeiro -1.8 i 0.1 1.0 -7.9 3.9
Sé&o Paulo 0.1 | 1.2 1.2 -85 54
sul 23 | 12 0.7 5.1 4.0
Parana 20 | o8 0.2 33 33
Santa Catarina 3.6 ! 21 24 -4.8 3.0
Rio Grande do Sul 1.8 ! 11 0.4 -6.7 5.4
Centro-Oeste 4.2 i 0.6 0.7 -2.4 2.3
Mato Grosso do Sul 5.2 i 11 11 -1.3 34
Mato Grosso 125 i 11 15 -1.7 2.7
Goias 2.8 i 0.6 1.0 -3.8 3.6
Distrito Federal 0.4 | 0.2 -0.1 -2.0 0.7

Fontes: IBGE e Proje¢bes Santander



Tabela 4 — Projecéo do PIB dos estados brasileiros por setor em 2020

Unidades da Federacdo PIB 2020 PIB - Agro PIB -Industria PIB - Servicos

Rondbnia -3,1 -1,5 -4,6 -3,0
Acre -2,8 -11,4 -7,5 -1,5
Amazonas -9,8 -0,4 -17,8 -7,2
Roraima -1,8 -3,4 -1,8 -1,6
Para -1,5 3,3 -1,2 -2,7
Amapéa -1,6 3,5 -0,9 -1,8
Tocantins -0,2 4,0 -2,2 -0,7
Maranhdo -2,2 4.4 -3,3 -2,8
Piaui -1,0 12,6 -5,5 2,4
Ceara -7,6 -1,3 -7,1 -8,2
Rio Grande do Norte -3,8 1,6 -7,7 -3,3
Paraiba -1,8 51 -4,6 -1,6
Pernambuco -6,8 4,6 -5,0 -8,0
Alagoas -0,8 6,4 -6,4 -2,0
Sergipe -2,4 2,1 -5,2 -1,7
Bahia -5,6 5,2 -5,7 -7,0
Minas Gerais -5,8 7,5 -7,0 -6,8
Espirito Santo -2,6 7,1 -3,0 -3,3
Rio de Janeiro -7,9 -0,5 -4,0 -8,9
Sao Paulo -8,5 19 -12,6 -7,8
Parana -3,3 12,3 -10,4 -3,2
Santa Catarina -4,8 1,4 -8,0 -4,2
Rio Grande do Sul -6,7 -12,4 -12.4 -4,3
Mato Grosso do Sul -1,3 5,9 -3,1 -3,1
Mato Grosso -1,8 2,8 -3,1 -3,1
Goias -3,8 4,5 -3,1 -5,6
Distrito Federal -2,0 4,7 -6,5 -1,9

Fonte: Proje¢bes Santander



Tabela 5 - Projecéo do PIB dos estados brasileiros por setor em 2021

Unidades da Federacdo PIB 2021 PIB - Agro PIB - Industria PIB - Servicos

Rondénia 2,8 1,6 5,6 2,2
Acre 3,3 11,5 7,7 1,9
Amazonas 7,3 48 12,4 51
Roraima 1,9 55 2,2 15
Para 2,4 1,6 1,8 2,9
Amapa 15 0,0 2,0 14
Tocantins 1,4 1,3 2.8 1,1
Maranhao 2.5 2.8 31 2,3
Piaui 34 0,4 8,4 3,0
Ceara 5,3 41 4,9 55
Rio Grande do Norte 3.1 1,0 4.0 3,0
Paraiba 2,1 -0,1 4.2 1,8
Pernambuco 51 34 5,9 50
Alagoas 2.9 3,1 54 2,4
Sergipe 2,3 2,3 4,4 1,7
Bahia 5,2 25 55 5,4
Minas Gerais 4.6 2,7 5,8 4.9
Espirito Santo 3,2 -2,9 31 3,7
Rio de Janeiro 3,9 2,6 29 4,1
Sao Paulo 54 1,1 7,6 5,0
Parana 3,3 1,3 55 2,9
Santa Catarina 3,0 2,1 53 2,2
Rio Grande do Sul 54 19,2 7,7 2,8
Mato Grosso do Sul 3,4 1,8 6,0 2,8
Mato Grosso 2,7 2,9 24 2,6
Goias 3,6 2,0 6,0 3,1
Distrito Federal 0,7 1,1 5,3 0,5

Fonte: Proje¢Bes Santander



Tabela 6 — Participacéo setorial na composi¢cdo do PIB nacional, regional e dos estados

Admnistracéo

Agropecudria Agricultura Pecuaria Silvicultura IndGstria Extrativa Transformagdo SIUP Construgdo Servigos pablica Outros*

Brasil
Norte 10,5% 5,3% 3,4% 1,8% 26,2% 6,4% 9,6% 5,8% 4,3% 63,3% 3,8% 59,5%
Rondo6nia 15,0% 3,3% 9,9% 1,7% 20,9% 0,3% 5,2% 11,3% 4,0% 64,2% 2,8% 61,4%
Acre 10,5% 4,6% 5,1% 0,8% 8,0% 0,0% 2,3% 1,7% 3,9% 81,6% 4,2% 77,4%
Amazonas 7,1% 4,1% 0,7% 2,3% 33,2% 0,6% 26,2% 2,6% 3,8% 59,7% 5,3% 54,4%
Roraima 5,4% 3,4% 1,7% 0,4% 8,6% 0,2% 1,3% 1,5% 5,6% 86,0% 4,2% 81,8%
Para 11,8% 6,8% 3,0% 2,0% 30,9% 14,4% 4,8% 7.2% 4,6% 57,3% 3,2% 54,0%
Amapa 2,1% 0,8% 0,5% 0,9% 10,7% 0,2% 1,1% 5,1% 4,2% 87,2% 2,7% 84,5%
Tocantins 13,5% 6,6% 5,5% 1,4% 14,7% 0,1% 5,4% 4,2% 5,0% 71,8% 3,8% 68,0%
Nordeste 6,6% 4,2% 1,7% 0,7% 18,9% 0,5% 9,6% 3,6% 5,1% 74,5% 6,0% 68,5%
Maranhéo 9,5% 5,6% 2,7% 1,2% 17,0% 0,3% 6,3% 4,9% 5,5% 73,5% 4,0% 69,5%
Piaui 9,4% 7,1% 1,6% 0,7% 12,1% 0,1% 3,3% 2,6% 6,2% 78,5% 6,0% 72,5%
Ceara 5,8% 3,6% 1,6% 0,5% 17,1% 0,3% 8,5% 3,8% 4,5% 77,2% 7,4% 69,8%
Rio Grande do Norte 3,8% 1,2% 1,0% 1,6% 18,6% 1,8% 7,0% 4,8% 5,0% 77,6% 6,1% 71,5%
Paraiba 3,9% 1,6% 1,5% 0,8% 15,1% 0,2% 6,3% 3,4% 5,3% 81,0% 5,4% 75,6%
Pernambuco 3,9% 1,9% 1,8% 0,2% 20,9% 0,1% 13,2% 3,1% 4,4% 75,3% 6,2% 69,1%
Alagoas 17,8% 14,6% 1,2% 2,0% 12,6% 0,3% 5,8% 2,1% 4,4% 69,6% 5,4% 64,3%
Sergipe 5,4% 4,0% 1,3% 0,1% 19,7% 1,2% 6,1% 6,1% 6,3% 75,5% 5,6% 69,9%
Bahia 6,7% 4,5% 1,7% 0,5% 22,4% 0,9% 12,6% 3,4% 5,6% 70,9% 6,1% 64,8%
Sudeste 2,5% 1,7% 0,5% 0,2% 21,5% 2,1% 13,2% 2,1% 4,1% 76,1% 9,6% 66,5%
Minas Gerais 5,7% 3,4% 1,5% 0,8% 25,4% 4,3% 13,9% 2,7% 4,6% 68,9% 7,3% 61,6%
Espirito Santo 4,7% 3,0% 1,5% 0,2% 22,3% 6,0% 9,0% 2,7% 4,6% 73,0% 7,4% 65,6%
Rio de Janeiro 0,5% 0,2% 0,2% 0,1% 18,6% 5,0% 6,7% 2,7% 4,2% 80,9% 9,7% 71,2%
Séo Paulo 2,0% 1,7% 0,3% 0,0% 21,2% 0,3% 15,2% 1,7% 4,0% 76,7% 10,3% 66,5%
Sul 8,5% 5,7% 2,2% 0,6% 24,6% 0,2% 17,0% 3,1% 4,4% 66,9% 6,8% 60,1%
Parana 9,4% 6,6% 2,3% 0,6% 25,4% 0,2% 16,1% 4,7% 4,4% 65,2% 6,7% 58,5%
Santa Catarina 6,1% 3,0% 2,1% 0,9% 27,0% 0,3% 20,0% 1,9% 4,8% 66,9% 6,3% 60,6%
Rio Grande do Sul 9,2% 6,6% 2,1% 0,5% 22,4% 0,1% 16,0% 2,2% 4,1% 68,5% 7.1% 61,3%
Centro-Oeste 9,9% 6,9% 2,3% 0,6% 13,9% 0,3% 6,9% 2,7% 4,0% 76,2% 5,5% 70,7%
Mato Grosso do Sul 17,6% 9,8% 4,4% 3,4% 22,1% 0,5% 11,9% 5,1% 4,6% 60,3% 4,5% 55,9%
Mato Grosso 20,1% 16,8% 2,7% 0,6% 15,2% 0,3% 7.2% 2,8% 4,8% 64,8% 3,8% 61,0%
Goias 11,3% 7,5% 3,8% 0,1% 21,6% 0,6% 11,8% 3,7% 5,5% 67,0% 5,7% 61,3%
Distrito Federal 0,4% 0,2% 0,1% 0,0% 3,9% 0,0% 0,9% 0,9% 2,1% 95,7% 6,5% 89,2%

* Producdo e distribuicdo de eletricidade e gas, agua, esgoto e limpeza urbana

** Agrupamento das categorias: transporte, armazenagem e correio; servicos de informacao; intermediacéo financeira, seguros e
previdéncia complementar; atividades imobiliarias; outros servigos.

Fonte: IBGE e Estimativas Santander

© 2020 by Santander Investment Securities Inc. All Rights Reserved.

& Santander

Corporate & Investment Banking



