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Ano de 2021 termina com perda de tracao econdmica, inflagcdo de 2 digitos, juros crescentes.
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O IBC-Br, indice de Atividade Brasil (Banco Central)
do 3o trimestre 2021 indicou ligeira contracdo de
0,14% (grafico de barras). Como a evolugdo do PIB
oficial calculado pelo IBGE tem historicamente
confirmado esta estimativa prévia (linha do grafico),
podemos considerar confirmada a perda de tracédo
da economia desde o 40 trimestre de 2020.

Essa tendéncia resulta do choques de oferta e de
custos internos e externos, defasagem de precos
relativos devido crescente descompasso entre oferta
e demanda, choques de pregcos de combustiveis e
energia elétrica. Além disso h& pressdo da forte
desvalorizagdo cambial devida principalmente a
deterioracdo das contas publicas e crescente risco
fiscal e politico sendo precificado na taxa de cambio.

Em conseqiiéncia, a taxa de inflacdo tem acelerado
em velocidade e intensidade acima do esperado. O
indice de precos ao consumidor (IPCA), indice oficial
de inflagdo no Brasil vem subindo desde 40 trimestre
de 2020 e neste ano teve forte e surpreendente
intensificagao, atingindo 10,73% no acumulado em 12
meses no indice parcial de novembro (IPCA-15).

A inflagao alcancou patamar elevado para maioria da
populacdo, que além de falta de opcdes de renda
com desemprego ainda expressivo, teve seu poder
aquisitivo drasticamente reduzido. Isso aumentou a
taxa de endividamento de muita familias de baixa
renda que passaram a fazer "ponte de travessia
financeira" com empréstimos que tem se acumulado
e ja indicam limites na capacidade de pagamento. Ja
a parcela empregada da populagédo ou que tem base
de obtencdo de renda, tem consumido de forma
declinante como indicaram as vendas da Black
Friday. A Confianga do Consumidor esta em queda.

O desafio da inflagdo acima das expectativas é
global. O FED (USA) acaba de anunciar que na
reunidao de dezembro devera fazer nova redugao da
compra de ativos que injeta forte liquidez na
economia, sinalizando que o aumento de juros nos
USA estd mais proximo, talvez em 2022. Esse
ambiente externo somado ao "risco Brasil" elevado
devido a deterioracdo fiscal promovida pela
voracidade eleitoral dos politicos, pressionara mais a
taxa de cambio. Portanto, nesse cenario complexo de
alta inflagdo, atividade em queda e presséo fiscal e
cambial o Banco Central estd com dificuldade de
alinhar adequadamente a intensidade e velocidade
do aumento da taxa béasica de juros (SELIC).
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Pesquisa FOCUS (BACEN) - Expectativas de Mercado o
Mediana - Agregado Anos | 22-out | 29-out | 5-nov | 12-nov | 19-nov | 26-nov Projecoes
2021 8,96 9,17 9,33 9,77 | 10,12 | 10,15 10,40
IPCA (%)
2022 4,40 455 4,63 4,79 4,96 5,00 6,30
2021 497 494 493 488 4.80 478 4.50
PIB (% de crescimento)
2022 1,40 1,20 1,00 0,93 0,70 0,58 0,20
2021 545 5,50 5,50 5,50 5,50 5,50 5,70
Taxa cambio - fim per (R$/US$)
2022 545 5,50 5,50 5,50 5,50 5,50 6,00
_ 2021 8,75 9,25 9,25 9,25 9,25 9,25 9,75
Taxa Selic, fim periodo (% a.a.)
2022 9,50 10,25 | 11,00 | 11,00 | 11,25 | 11,25 11,75
Fonte: BACEN - FOCUS * Elaborac&o Nicola Tingas
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