Indicador Trimestral de PIB do Espirito Santo
I Trimestre de 2011

SUMARIO EXECUTIVO

Dando continuidade aos bons resultados registrados no ultimo trimestre do ano passado, o primeiro tri-
mestre de 2011 foi um periodo de expansao para o nivel de atividade da economia do Espirito Santo,
de acordo com resultados referentes ao Indicador de PIB trimestral construido pelo Instituto Jones
dos Santos Neves (IJSN).

No caso de comparacdes envolvendo taxas acumuladas, os resultados apontam para taxas de ex-
pansao em torno de 12%, um claro padrdao de aumento do nivel de atividade. Mesmo no caso de com-
paracdes na margem (variacao contra o trimestre imediatamente anterior), observa-se um padrao se-
melhante, embora de magnitude inferior, com as taxas registradas ficando em torno de 6%. A Tabela 1
resume esses resultados.

Tabela 1
Principais resultados do PIB a precos de mercado
do 2° trimestre de 2008 ao 1° trimestre de 2011

Taxas (%)

Acumulado ao longo do

ano/mesmo periodo do 10,9 11,1 7,7 -7,9 -9,2 -6,9 -2,7 20,9 17,2 15,2 13,9
ano anterior

Ultimos quatro trimestres/

quatro trimestres 8,9 10,2 7,7 3,4 -2,6 -5,7 -2,7 3,6 10,5 14,2 13,9
imediatamente anteriores

Trimestre/mesmo 1,6 11,2 -21 -79 -103 -2,2 11,2 20,9 140 11,5 101
trimestre do ano anterior

Trimestre/trimestre

imediatamente anterior

(com ajuste para

sazonalidade)

4,0 -1,9 74 -3,8 2,8 6,6 5,7 4,3 280 4,2 4,4

Elaboracao: Rede de Estudos Macroecondémicos (MACRO)/CEE - IJSN.
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O Gréfico 1 apresenta a evolugéao temporal do indicador de PIB trimestral do Espirito Santo para o pe-
riodo2004:01/2011:01 (série dessazonalizada).

Grafico 1
PIB Trimestral do Espirito Santo — 2004.1 a 2011.1
Série Dessazonalizada (2004=100)
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Elaboragao: Rede de Estudos Macroeconémicos (MACRO)/CEE - IJSN.

Em termos gerais, o padrao grafico reportado aponta para a manuteng¢ao do crescimento do nivel de
atividade local. Em particular, o valor reportado para o indice demonstra um aumento de 60% do nivel
de atividade em relagcao ao primeiro trimestre de 2004, periodo inicial da série. Vale a pena notar que,
na comparacao com o primeiro trimestre de 2009, quando os efeitos da crise financeira internacional
se fizeram sentir com maior intensidade sobre a economia local, ocorreu um aumento de cerca de
40% no indice.

ATabela 2 apresenta dados referentes ao PIB nominal do Estado para o periodo compreendido entre
os anos de 2004 e 2011 (dados disponiveis até o primeiro trimestre do ultimo ano). Especificamente,
os valores referentes ao periodo 2004-2008 equivalem a dados oriundos do Sistema de Contas
Regionais do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), enquanto que valores referentes
aos demais anos correspondem a estimativas relacionadas ao indicador de PIB trimestral do IJSN.
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Tabela 2
PIB Nominal do Espirito Santo

2004* 40,2
2005* 47,2
2006* 52,8
2007* 60,3
2008* 69,9
2009** 71,9
2010** 85,6

* Contas Regionais.
** Indicador do PIB Trimestral.
Elaboragao: Rede de Estudos Macroeconémicos (MACRO)/CEE - IJSN.

Em relacdo aos resultados reportados na tabela, pode-se notar a manutencdo do padrdo de
incremento do PIB nominal do Estado ao longo do periodo analisado. Especificamente, em relagao ao
primeiro trimestre de 2011, registrou-se um valor acumulado em quatro trimestres estimado em R$
89,1 bilhdes.
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RESULTADOS

Em conformidade com numeros anteriores do presente documento, este numero apresenta revisdes
em algumas das variaveis que compdem o Indicador de PIB trimestral calculado pelo IUSN. A Tabela 3
contém as séries historicas revisadas dessas variaveis, assim como taxas de variagao relacionadas.

Tabela 3
Indicador de PIB Trimestral do Estado do Espirito Santo

Variagdao Taxa acumulada Série .
L. - Trimestre
.« Série encadeada em relagdo em quatro encadeada

Base movel : . 2 contra

1 e ajustada ao Ao mesmo trimestres (em do indice )

Ano (média do ano . ~ ) trimestre
. benchmark trimestre relagdo ao mesmo  Trimestral . .
anterior = 100) ’ ) imediatamente
anual do ano periodo do ano com ajuste anterior (%)
anterior (%) anterior) (%) sazonal .
2004.1 92,3 92,4 99,3

2004.2 107,7 107,8 99,5 0,2%
2004.3 100,5 100,5 99,7 0,3%
2004.4 99,5 99,3 101,5 1,8%
2005.1 96,9 96,4 4,3 102,6 1,1%
2005.2 113,0 112,1 4,0 103,4 0,8%
2005.3 105,7 104,7 4,2 103,8 0,4%
2005.4 105,0 104,0 4,7 4,3 106,1 2,3%
2006.1 99,1 103,2 7,0 4,9 110,2 3,8%
2006.2 113,3 118,0 5,2 5,3 108,6 -1,5%
2006.3 109,7 114,5 9,4 6,6 113,1 4,2%
2006.4 108,6 113,6 9,3 7,7 116,0 2,5%
2007.1 96,9 109,5 6,1 7,5 117,0 0,9%
2007.2 115,7 131,3 11,3 9,1 121,7 4,0%
2007.3 106,7 121,5 6,1 8,3 119,8 -1,6%
2007.4 106,8 122,2 7,6 7,8 125,8 5,1%
2008.1 98,4 120,6 10,1 8,8 130,6 3,8%
2008.2 119,0 146,5 11,6 8,9 135,8 4,0%
2008.3 109,6 135,3 11,3 10,2 133,2 -1,9%
2008.4 96,9 119,7 -2,1 7,7 123,4 -7,4%
2009.1 82,8 111,0 -7,9 3,4 118,7 -3,8%
2009.2 98,0 131,4 -10,3 -2,6 122,0 2,8%
2009.3 98,6 132,3 -2,2 -5,7 130,1 6,6%
2009.4 99,2 133,0 11,2 -2,7 137,4 5,7%
2010.1 100,1 134,3 20,9 3,6 143,4 4,3%
2010.2 111,7 149,9 14,0 10,5 139,2 -2,9%
2010.3 110,0 147,5 11,5 14,2 145,0 4,2%
2010.4 109,2 146,5 10,1 13,9 151,4 4,4%
2011.1 112,2 150,5 12,1 11,9 160,4 5,9%

*2004: base 2004. 2009 em diante: base 2008.
Elaboracao: Rede de Estudos Macroecondémicos (MACRO)/CEE - IJSN.
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Os resultados contidos na tabela demonstram que, mesmo quando consideradas novas estimativas
de algumas das variaveis componentes do indicador de PIB trimestral, mantém-se o resultado
observado de ocorréncia de variagdes positivas nesse indicador, seja no caso de comparagodes curtas
(taxa de variacao de +5,9% na comparacao com o trimestre imediatamente anterior) ou longas (taxas
de variacdo de +11,9% e +12,1%, no caso de taxas acumuladas em quatro trimestres e em relagéo ao
mesmo trimestre do ano anterior, respectivamente).

ATabela 4 contém estimativas referentes ao nivel de atividade nacional (segunda coluna da tabela) e
estadual (terceira coluna). No caso, busca-se quantificar eventuais diferencas entre o Pais e o Estado
em termos de nivel de atividade ao longo de distintos horizontes temporais.

Tabela 4
Taxas de Variacao — Brasil e Espirito Santo
. Espirito
Taxas (%) Brasil pirt
Santo
Acumulado’ao longo do ano/. 42 12,1
mesmo periodo do ano anterior
Ultimos quatro trimestres / quatro 6.2 11.9
trimestres imediatamente anteriores ’ ’
Trimestre / mesmo trimestre do ano
. 4,2 12,1
anterior
Trimestre / trimestre imediatamente
1,3 5,9

anterior (com ajuste para sazonalidade)

Elaboragao: Rede de Estudos Macroeconémicos (MACRO)/CEE - IJSN.

A comparacao de resultados exposta acima demonstra que, embora o Brasil e o Espirito Santo
tenham registrado padrdes de expansao ao longo do periodo em anadlise, 0 desempenho do nivel de
atividade estadual tende a ser, em média, duas a trés vezes superior aquele registrado no caso
nacional. Por exemplo, quando da comparagao envolvendo os quatro ultimos trimestres, o Pais
registrou uma taxa de expansao de +6,2%, ao passo que o Estado registrou uma taxa de +11,9%. Por
sua vez, na comparacgao do primeiro trimestre de 2011 contra o mesmo periodo de 2010, o Estado
chegou a registrar uma taxa de crescimento equivalente a trés vezes aquela registrada para o Pais
(+12,1% contra +4,2%, respectivamente). As diferencas entre o Estado e o Pais ficam ainda mais
evidentes no caso da comparacao intertrimestral, uma vez que o primeiro registrou um incremento de
+5,9%, ao passo que o segundo registrou +1,3%, apenas.

O Grafico 2 contém resultados corroborando o bom resultado relativo da economia estadual em
comparagao a economia nacional. Conforme citado acima, resultados referentes a comparagao feita
entre o primeiro trimestre de 2011 e o mesmo periodo de 2010, demonstram que o Estado apresentou
um crescimento cerca de trés vezes superior aquele registrado para o Pais, um padrao em
consonancia com regularidades empiricas registradas para o Espirito Santo nos ultimos anos.'

'Magalhaes e Ribeiro (2009).
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Grafico 2
PIB trimestral — Espirito Santo e Brasil
Variagao contra o mesmo trimestre do ano anterior
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Elaboragao: Rede de Estudos Macroeconémicos (MACRO)/CEE - IJSN.

Dando continuidade a comparag¢ao de desempenho entre Brasil e Espirito Santo, o Grafico 3 e a
Tabela 5 contem dados referentes a variagdo acumulada em quatro trimestres dos indicadores
referentes aos niveis de atividade nacional e estadual.

Grafico 3
PIB trimestral — Espirito Santo e Brasil
Variacao (%) acumulada em 4 trimestres
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Elaboragao: Rede de Estudos Macroeconémicos (MACRO)/CEE - IJSN.
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Tabela 5
PIB trimestral do Brasil e Indicador de PIB trimestral do Espirito Santo
Variagao (%) acumulada em 4 trimestres

Indicador ES IBGE Brasil

2005.4 4,2 3,1
2006.1 4,9 3,5
2006.2 5,2 3,3
2006.3 6,5 3,6
2006.4 7,7 3,9
2007.1 7,5 4,2
2007.2 9,1 5,3
2007.3 8,3 5,6
2007.4 7,8 6,1
2008.1 8,8 6,4
2008.2 8,9 6,4
2008.3 10,2 6,6
2008.4 7,7 5,1
2009.1 3,4 3,0
2009.2 2,6 1,0
2009.3 -5,7 -1,0
2009.4 2,7 0,2
2010.1 3,5 2,4
2010.2 10,4 5,1
2010.3 14,1 7,5
2010.4 13,7 7,5

Elaboragao: Rede de Estudos Macroeconémicos (MACRO)/CEE - IJSN.

A evolucao descrita no Grafico 3 demonstra que, apesar de ambos os indicadores apresentarem
trajetorias semelhantes ao longo do periodo 2005:04/2011:01, a economia estadual, além de ter
sentido de maneira mais intensa os impactos da crise financeira internacional,? se recuperou mais
rapidamente no periodo posterior a crise (a partir do terceiro trimestre de 2009), fato evidenciado pela
maior inclinagéo do indice estadual vis-a-vis o indice nacional. Por outro lado, no periodo recente,
ocorreu um padrao de acomodagéo de ambos os indices, com um leve recuo na margem, embora o
Espirito Santo ainda apresente uma taxa de expansao superior ao Brasil, no caso dessa base de
comparacao (+11,9% contra +6,2%, respectivamente)

O Grafico 4 expde a evolugao das séries histéricas dessazonalizadas (variagdes contra o trimestre
imediatamente anterior) do indicador de PIB trimestral do Espirito Santo e do PIB brasileiro ao longo
do periodo 2006:02/2011:01.

2 Magalhaes e Toscano (2011).
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Grafico 4
PIB Trimestral do Espirito Santo e Brasil — Variacdo % contra o
trimestre imediatamente anterior - Série Dessazonalizada
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Elaboragao: Rede de Estudos Macroeconémicos (MACRO)/CEE - IJSN.

Os padrodes reportados no grafico demonstram que, desde o periodo posterior ao primeiro trimestre
de 2009, o nivel de atividade estadual vem apresentando taxas de expanséo superiores aquelas
registradas para o caso nacional, com a excegéao ficando por conta do segundo trimestre de 2010,
quando o indicador estadual registrou retracao de -2,9%. Por outro lado, no primeiro trimestre de
2011, foi registrado um crescimento de +5,9%, ao passo que o nivel de atividade nacional registrou
umataxade +1,3%, apenas.

Estimativas de PIB nominal do Espirito Santo, derivadas do indicador trimestral, referentes ao periodo
2004:01/2011:01, sado apresentadas na Tabela 6. Essas estimativas foram construidas a partir da
utilizacdo conjunta do indicador de volume do PIB estadual com o indice de Precos ao Consumidor
Amplo (IPCA) do Rio de Janeiro, em moldes semelhantes a nimeros anteriores deste documento.’ A
tabela apresenta tanto valores ajustados ao benchmark anual (segunda coluna) quanto valores
acumulados em quatro trimestres (terceira coluna).

®Bonelli, Bastos e Abreu (2009).
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Tabela 6
PIB trimestral Nominal (R$ bilhoes)

. PIB nominal ajustado Acumulado em
Gz L ao benchmark anual quatro trimestres

2004.1 9,0

2004.2 10,6

2004.3 10,2

2004.4 10,4 40,2
2005.1 10,5 41,7
2005.2 12,7 43,8
2005.3 12,0 45,6
2005.4 12,0 47,2
2006.1 12,0 48,7
2006.2 13,8 49,8
2006.3 13,4 51,3
2006.4 13,5 52,8
2007.1 13,3 54,1
2007.2 16,2 56,5
2007.3 15,2 58,3
2007.4 15,6 60,3
2008.1 15,7 62,7
2008.2 19,5 66,0
2008.3 18,3 69,1
2008.4 16,4 69,9
2009.1 15,5 69,7
2009.2 18,6 68,8
2009.3 18,8 69,3
2009.4 19,0 71,9
2010.1 19,7 76,0
2010.2 22,1 79,5
2010.3 21,8 82,5
2010.4 22,1 85,6
2011.1 23,2 89,1

Elaboracédo: Rede de Estudos Macroecondémicos (MACRO)/CEE - IJSN.

No caso dos resultados referentes a tabela acima, pode-se notar a manutencado de um processo de
crescimento do indicador de PIB nominal do Estado, uma vez que este registrou um aumento superior a
R$ 1 bilhdo entre o quarto trimestre de 2010 e o primeiro trimestre de 2011, indo de R$ 22,1 bilhdes para
R$ 23,2 bilhdes. Esse resultado positivo acabou sendo refletido no indicador acumulado em quatro
trimestres, que foi de R$ 85,6 bilhdes para R$ 89,1 bilhdes, ao longo do mesmo periodo de comparagao.
Uma vez que as estimativas contidas na tabela equivalem a valores de PIB nominal, vale lembrar que as
variagcbes registradas refletem tanto variagbes em quantidades quanto em precos, podendo sofrer
influéncia de ambos os fatores ao longo do periodo analisado.
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Em termos gerais, os resultados registrados para o Indicador de PIB trimestral do IUSN ao longo do
primeiro trimestre de 2011 apontam para um nitido padrédo de expansdo do nivel de atividade,
qualquer que seja o horizonte temporal considerado. A principio, esses resultados podem estar
relacionados ao desempenho de atividades relacionadas a cadeia produtora de Petréleo e Gas no
Espirito Santo. Nesse sentido, evidéncias relacionadas ao desempenho da produgao industrial do
setor extrativo,’ bem como ao montante de investimentos anunciados para o estado,’ relacionados a
essa cadeia, tendem a confirmar esse diagndstico inicial, embora ainda seja necessario um
acompanhamento dos acontecimentos econémicos dos proximos trimestres para uma possivel
confirmacéao desse quadro.

*Leite (2011).
®Marcal etal.(2011).
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