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Para economistas, alta dos juros deve conter a inflacao no préximo ano, mas custo sera elevado e pais pode viver recessao
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“A incerteza em 2022

vai ser vivenciada

sem a ancora fiscal. O teto de gastos
mudou e o cenario nao &€ mais o mesmo"

Solage Srour, economista-chefe do Credit Suisse

Incerteza domina economia

» ROSANA HESSEL

cendrio de 2022 para a

economia brasileira se-

rd bastante desafiador,

de acordo com os eco-
nomistas que participaram, on-
tem, do semindrio Desafios 2022:
para onde vai o Brasil, organiza-
do pelo Correio. O pafs cami-
nha para uma nova recessao e
as perspectivas dos especialis-
tas para o préximo ano nao sao
muito animadoras. Um dos mo-
tivos apontados foi a mudanca
no arcabouco fiscal, que colo-
cou em ddvida o compromisso
do governo em respeitar as re-
gras existentes. As incertezas so-
bre a capacidade de o pafs cres-
cer em um ano eleitoral ajudam
a piorar as perspectivas.

O quadro de estagflacdo —
quando ndo hd crescimento eco-
nomico e a inflacdo e o desem-
prego sdo elevados — também
nao foi descartado, apds a reces-
sdo técnica caracterizada pelas

duas quedas consecutivas do
Produto Interno Bruto (PIB), no
segundo e no terceiro trimestres
deste ano, de 0,4% e de 0,1%, res-
pectivamente.

Especialistas reconhecem que
a inflacdo, atualmente em dois
digitos, pode ceder, mas ndo se-
ré facil. Pelas estimativas do Cre-
dit Suisse, a taxa basica de juros
(Selic) deve subir ainda mais, po-
dendo chegar a 12,25% no fim do
ano que vem. O banco prevé que-
da de 0,5% no Produto Interno
Bruto (PIB) e o Indice de Precos
ao Consumidor Amplo (IPCA)
acima de 6%, superando o teto
da meta do préximo ano, de 5%.

Ao apresentar esses niimeros,
Solange Srour, economista-che-
fe do Credit Suisse, demonstrou
preocupacdo com as mudancas
no teto de gastos feitas na PEC
dos Precatérios e nao descartou
recessao no proximo ano, em
meio ao cendrio de deteriora-
cao fiscal. “A incerteza em 2022
vai ser vivenciada sem a dncora
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“A politica monetaria funciona.
Mas acho que o custo vai ser maior
para trazer a inflacao para baixo"

Zeina Letif, economista e consultora

fiscal. O teto de gastos mudou e
ndo é mais o mesmo do passa-
do”, alertou. Para ela, “2022 serd
um ano de grandes desafios, com
grandes incertezas e fundamen-
tos deteriorados”.

A economista destacou que,
devido a inércia inflaciondria, se-
rd dificil para o Banco Central
entregar o custo de vida abaixo
do teto da meta de 2022, de 5%,
devido aos reajustes, inclusive
salariais, que devem ser repas-
sados no preco. com isso, serd
o segundo ano seguido de des-
cumprimento da meta inflacio-
ndria. “Vamos passar por um pe-
rfodo complicado, porque a in-
flacdo deste ano estd fechando
o ano entre 10% e 11% e, mesmo
com a desaceleracdo da econo-
mia, eu ndo vejo a inércia retro-
cedendo’, disse.

De acordo com Solange Srour,
para reverter o quadro de baixo
crescimento e de desigualdade,
serd preciso voltar com a agenda
das reformas e de consolidagao

fiscal, “com uma reforma tribu-
tdria buscando eficiéncia, para
ficar menos pessimista com o
PIB potencial baixo”. Contudo,
elareforcou que serd um desafio
enorme tentar fazer reformas e
recuperar a ancora fiscal em um
ano eleitoral.

Estagflacao

A economista e consulto-
ra Zeina Latif e o estrategis-
ta da Wealth High Governance
(WHG), Tony Volpon, concorda-
ram que o pafs estd em um ce-
ndrio de estagflacdo.

A consultora reconheceu que
haverd algum alivio na inflacdo
ao longo de 2022, devido ao ci-
clo de aperto monetdrio inicia-
do em marco passado pelo Ban-
co Central. “A politica monetdria,
ainda que eu acredite que tenha
perdido eficdcia, funciona. Mas
acho que o custo vai ser maior
para trazer a inflacdo para bai-
x0”, disse Zeina Latif.

Reprodugao/Video

A inflacdo vai cair. Isso é muito claro,
independentemente da percepcao de
agentes de mercado”

Tony Volpon, estrategista da Wealth High Governance (WHG)

Segundo ela, houve descui-
do na gestdo fiscal durante a
pandemia. “No Brasil, a ques-
tdo da inflacdo é sempre com-
plicada. O pafs tem um pas-
sado inflaciondrio, entdo, eu
acho que faltou zelo na cali-
bragem das politicas ptblicas.
Na minha visdo, muitas priori-
dades foram corretas, hd méri-
to do governo na definicao das
prioridades, o efeito do auxilio
emergencial foi muito impor-
tante. Mas acho que, de forma
geral, a gente errou na calibra-
gem, na quantidade e na for-
ma de como foi feita”, desta-
cou Zeina Latif. Ela acrescentou
que a politica econdmica es-
td sendo conduzida mais pelo
Congresso do que pelo governo.

De acordo com Tony Volpon,
nao hé lugar no mundo que nao
terd queda no crescimento em
2022 na comparacdo com es-
te ano. Contudo, ele destacou
que o impulso fiscal serd nega-
tivo e isso vai contribuir para

o cendrio de baixo crescimen-
to. “Em 2022, o ano serd meio
amargo’, afirmou.

Volpon, porém, evitou atribuir
o PIB fraco a politica fiscal. “Eu
acho que a falta de crescimento
nesses ultimos anos € um pou-
co mais misteriosa do que vé-
rias pessoas falam, jogando toda
a culpa na falta de disciplina fis-
cal. Até porque a gente teve boa
disciplina fiscal, o teto funcio-
nou por vdrios anos, aquela alta
que a gente estava tendo de qua-
se 6% do gasto ptublico por ano,
em termos reais, caiu para zero’,
afirmou Volpon. Para ele, o Ban-
co Central errou no diagnéstico
de que ainflacdo era tempordria
e, por conta disso, demorou a dar
inicio ao ciclo de alta de juros,
que, agora, precisa ser mais for-
te e vai frear a atividade. Volpon
acredita que a inflacdo vai cair.
“Isso é muito claro, independen-
temente do que o Boletim Focus
ou a percepcdo de agentes de
mercados dizem”, apostou.

Governo aposta no investimento do setor privado

» TAISA MEDEIROS
» JOAO VITOR TAVAREZ*

O secretdrio de Politica Eco-
nomica do Ministério da Eco-
nomia, Adolfo Sachsida, ressal-
tou que, apesar dos desafios so-
cioecondmicos vividos no paifs,
houve um esforco constante na
busca pela reducdo consisten-
te da relacdo divida/PIB, pro-
blema jd antigo nas contas pu-
blicas do Brasil. “O Brasil foi o
Unico pais do mundo que to-
mou medidas para o controle
do gasto ptiblico durante a pan-
demia”, afirmou, durante o se-
mindrio Desafios 2022: Para on-
de vai o Brasil, promovido pelo
Correio Braziliense.

O secretdrio apresentou da-
dos, durante sua exposicao,
mostrando que o nimero de
servidores ativos no governo
federal caiu de mais de 600 mil
para 586 mil funciondrios, en-
tre 2019 e 2021. Além disso, Sa-
chsida citou a realizacao das re-
formas da Previdéncia, as mu-
dancas no Fundo de Garantia
do Tempo de Servico (FGTS) e
a criacdo do novo marco fiscal,
entre outras medidas que ge-
raram economias para os co-
fres publicos.

Para o préximo ano, Sachsi-
da projeta que pelo menos trés
indicadores da economia bra-
sileira terdo perspectivas posi-
tivas: o investimento privado,
0 cendrio externo e o merca-
do de trabalho, com destaque
especial para o ultimo ponto.

“Com a vacina¢do em massa e
o retorno seguro ao trabalho,
uma parcela expressiva de tra-
balhadores deve ingressar no
mercado nos préximos 12 me-
ses”, disse.

Sachsida destacou, no entan-
to, que ainda hd muito a melho-
rar. “E essencial reduzir a ma
alocacdo de recursos, aprimorar
o0s marcos legais e avancar com
as privatizacdes e concessoes’,
afirmou. Ele destacou, ainda,
o aumento do crédito e dos in-
vestimentos privados, paralela-
mente a conten¢do da acdo do
Estado na economia. “Criticas
existem, mas o setor privado é
tao mais eficiente que a socieda-
de acaba se beneficiando muito
mais”, disse.

O secretdrio ainda enfatizou
anecessidade da reforma admi-
nistrativa. A Proposta de Emen-
da a Constituicdo (PEC 32) foi
aprovada, em setembro, na Co-
missdo Especial da Camara dos
Deputados, mas ainda precisa
passar pelos plendrios da Ca-
mara e do Senado. A intencao
do governo era de que ela fosse
aprovada ainda este ano.

“E claro que eu gostaria de
ter uma reforma administrati-
va, mas em uma democracia se
avanca em consensos. E melhor
avancgar passo a passo na dire-
cdo correta do que ficar para-
do”, defendeu. “Para consertar
um pais, ndo tem bala de prata.
E vocé tomar passo a passo as
medidas corretas por um perio-
do longo de tempo”, concluiu.
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Venilton Tadini: Brasil nao tem projeto de desenvolvimento

Infraestrutura

O presidente da Associacdo
Brasileira da Infraestrutura e In-
dustrias de Base (Abdib), Venil-
ton Tadini, observou que hd um
programa enorme de investi-
mento em infraestrutura, em es-
pecial com o avango da iniciativa
privada e a melhora naregulacao
de saneamento. Ele criticou, no
entanto, a ma gestao dos recur-
sos publicos.

“Apesar do crescimento do
investimento privado, a nossa
qualidade do gasto orcamentd-
rio é muito ruim. Ela prioriza o
gasto de custeio e os subsidios,

e

E essencial reduzir
a ma alocacao de
recursos, aprimorar
os marcos legais

e avancar com as
privatizacoes e
concessoes"

Adolfo Sachsida,
secretdrio de Politica Econdmica
do Ministério da Economia

e, infelizmente, o pais nao vol-
ta a crescer, pois ndo hd investi-
mento publico”, criticou. “Nao
tem sido suficiente para aumen-
tar o volume global de infraes-
trutura’, explicou.

Na avaliacdo de Tadini, o
Brasil esta hda 40 anos sem um
projeto de desenvolvimento. O
resultado disso, apontou, foi a
queda de cerca de 5% do Pro-
duto Interno Bruto (PIB) de in-
vestimento em infraestrutura,
entre os anos 1970 e 1980, “pa-
ra 1,7% do PIB, hoje”.

* Estagiario sob a supervisao
de Odail Figueiredo
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