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O que nos espera em 2022

O Estado de S. Paulo.
José Marcio Camargo

Professor titular do Departamento de Economia da PUC-RIO e economista-chefe

da Genial Investimentos

Nossa projecao é de baixo crescimento do Produto Interno Bruto (PIB), diante
da elevacao da taxa de juros para combater o processo inflaciondrio. Por outro lado,
a mudanca do teto de gasto gera desconfianca quanto a manutenc¢ao do processo de

consolidagao fiscal em um ano eleitoral e aumenta a volatilidade e a incerteza.

Projetamos desaceleracdo da inflagdo no ano diante do aumento da Selic para
um terreno significativamente contracionista, visando a ancorar as expectativas de
inflacdo para o horizonte de 2023 em diante.

A importante excecao é o setor de servicos. A reducao do numero de casos e
de 6bitos permitiu a diminuicao das medidas de restricdao a mobilidade urbana e de
isolamento social, o que devera manter a demanda por servigos em crescimento. En-
tretanto, o cendrio para a atividade é de crescimento fraco no quarto trimestre de
2021 e no inicio de 2022, e o consumo das familias devera ser limitado pelo elevado

endividamento.
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Com ainflacdo em alta, o Brasil terd, provavelmente, a maior taxa de juros en-
tre os emergentes. Projetamos que a Selic chegara a 12,50% ao final do 1° trimestre
de 2022. O diferencial de juros em relagao aos nossos pares deve ser um vetor para
apreciacao do real. Entretanto, dado o elevado risco fiscal, avaliamos que serd um
ano com muita volatilidade e aumento dos prémios de risco. Projetamos uma taxa
de cAmbio em RS 5,70/USS 1.

Do lado positivo, vemos sinais de crescimento da economia mundial, o que
ajuda as exportacdes brasileiras; boas safras; elevado caixa nos Estados, que podera
gerar aumento de gastos; o novo programa Auxilio Brasil e a volta dos investimentos
privados, devido as reformas realizadas nos ultimos cinco anos; 0s novos marcos re-
gulatdrios e os leildes de concessdes e privatizacdes deverao induzir o crescimento

da economia.

O arrefecimento da pandemia devera ser o principal driver de crescimento. A
normalizacdao de subsetores do setor servicos que ainda estao muito abaixo do nivel
pré-pandemia implicaria um avango de, aproximadamente, 3% deste setor, reduzin-
do a taxa de desemprego. Neste contexto, o comportamento da variante Omicron

sera um importante fator de risco.

A inflacdo devera desacelerar para 5,3% em 2022. Nossa projecao aponta para
crescimento do PIB de 0,6% sustentado pelos avancos do setor de servigos, investi-

mentos e agropecuaria.

O arrefecimento da pandemia serd o principal motor de crescimento da eco-

nomia.
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Os textos do contetdo exposto neste informativo ndo séo de autoria
do Governo do Estado do Ceara.
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