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Economia tem muitos desafios: Inflagéo, Juros, Incerteza Fiscal, Cambio, PIB enfraquecendo.

Fim de ano e verao terdo algum beneficio: Imunizacéo, Servicos, ligeira melhora do Emprego.
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Desde que a economia brasileira e mundial comegou
a recuperar-se do histérico tombo de 2020 houve
evidéncia de que a retomada ocorre de forma
desigual entre oferta e demanda econdémica, com
maior fragilizagcdo de parte da populagdo de baixa
renda no mundo.

As assimetrias econdmicas ao longo dos meses de
retomada desigual, como um "efeito gangorra",
evidenciaram gargalos de oferta de componentes de
producdo, energia, transporte maritimo e rodoviario
com a enorme alta no pre¢o de combustiveis fésseis.
No Brasil, houve impacto também no preco da
alimentacao por alta das commodities agricolas.

A inflacdo oficial, medida pelo IPCA, ultrapassou 10%
em 12 meses com forte disseminacdo na maioria de
seus componentes. A remarcacdo de pregos ocorre
por pressao de custos, insumos, mao de obra,
defasagens de precos relativos e crescente indicios
de inércia inflacionaria.

A rapida ascensdao inflacionaria ao longo do ano criou
"gap" de 4% entre IPCA 12 meses e SELIC do
mesmo més (vide no grafico o més de setembro). O
Banco Central teve iniciar forte alta de juros. A
deciséo de elevar a SELIC de 6,25% (patamar que
indica esses 4% defasados perante a inflagdo) em
1,50% em outubro e indicar mais 1,50% para
COPOM de dezembro posicionara a SELIC em
9,25% o0 que iguala a taxa basica de juros ao patamar
projetado hoje de IPCA 2021 de 9,30 %.

Esse é importante passo para resgatar influéncia nas
"expectativas de inflagdo do mercado" e buscar
suavizar essa curva inflacionaria ascendente. Mas,
aumentos complementares de juros poderdo ocorrer
em 2022 porque a inflagdo estda com baixa
flexibilidade descendente, e ainda podera ameacar o
teto da meta inflacionaria de 5,0% (3,5% + 1,5%).

Adicionalmente, a incerteza fiscal e o populismo
eleitoral promoveram desvalorizacdo cambial do
Real, mais elevada que seus pares. As perspectivas
para 2022 sdo de volatilidade, incerteza e baixo
crescimento econémico.

De bom, havera periodo de algum impulso de fim de
ano, com a imunizacdo ampla da populacéo, estimulo
ao setor de Servicos gracas a maior mobilidade e
alento no Comércio com gradual melhora emprego
formal (CAGED) e informal (PNAD). Isso melhorou o
indice de Confianca do Consumidor em outubro.
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Pesquisa FOCUS (BACEN) - Expectativas de Mercado ) .
Mediana - Agregado Anos | 17-set | 24-set | 1-out | 8-out | 15-out | 22-out | " roie¢0es
2021 8,35 8,45 8,51 8.59 8,69 8,96 9,30
IPCA (%)
2022 410 412 414 417 418 440 5,50
e y 2021 | 504 | 504 | 504 | 504 | 501 | 497 460
PIB (% de crescimento) - - : . o -
163 1,57 1.57 1,54 1,50 1,40 0,40
e 520 | 520 | 520 | 525 | 625 | 545 | 570
Taxa cambio - fim per (R$/US$)
8,25 8,25 825 825 875 9.25
Taxa Selic, fim periodo (% a.a.)
8,50 8,50 8,75 8,75 9,50 11,00
Fonte: BACEN - FOCUS * Elaborag@o Nicola Tingas

Informacao Importante — O contelildo acima ndo esta vinculado a quaisquer operacdes de compra, venda,
oferta e/ou participacdo em negdcio financeiro. Seu objetivo Unico é fornecer informagdes macroecondmicas
gue foram extraidas de fontes publicas consideradas confiaveis e complementadas pelo autor indicado acima
gue é responsavel, por refletir de forma precisa, Unica e exclusiva, suas visdes e opinides pessoais, que

foram produzidas de forma independente e autbnoma. A ACREFI - Associa¢do Nacional das Instituicbes de
Crédito, Financiamento e Investimento ndo da nenhuma seguranga ou garantia, seja de forma expressa ou
implicita, sobre a integridade, confiabilidade ou exatiddo dessas informacdes e projecdes préprias inseridas,
bem como ndo tem obrigacdo de atualizar, modificar ou alterar este relatério e de informar o leitor.




