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Previsoes pioram e indicam avanco do
PIB inferior a 1% em 2022

Instituicdes cortam previsdes e cenario vai piorar mais se houver
racionamento de energia
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Sergio Vale, da MB Associados: situacdo politica agravada comeca a influenciar
em outras variaveis — Foto: Claudio Belli/Valor



Uma nova rodada de revisdes indica que o crescimento do Produto Interno Bruto (PIB) de
2022 pode ficar abaixo de 1%. Ontem, o Ital Unibanco cortou a projecéo para o ano de 1,5%
para 0,5%, e a MB Associados, de 1,4% para 0,4%.

Na segunda-feira, o J.P. Morgan havia reduzido a estimativa de 1,5% para 0,9% e, no inicio
do més, o Banco Fator j4 tinha estimado avanco de 0,5% para 0 ano que vem, projecao que esta
mantida, por ora.

Outras instituicbes cortaram as projecdes, mas ainda esperam pouco mais de 1% de
expansao da atividade. Os riscos, contudo, sdo de baixa. Sdo os casos da XP, que reduziu a
previséo de 1,7% para 1,3%, da MCM Consultores, de 2,1% para 1,4%, e da A.C. Pastore,
consultoria do ex-presidente do Banco Central Affonso Celso Pastore, que prevé alta de 1,2%.
Essas expectativas estdo bem abaixo da mediana do mercado. No boletim Focus, do BC, de
segunda-feira, a mediana é de crescimento de 1,7% para 2022.

Ontem, o ministro da Economia, Paulo Guedes, reagiu a queda nas proje¢des dizendo que o
eixo dessas avaliagdes € “vamos derrubar a economia”. E que a piora das previsdes sao uma
tentativa de “rolagem da desgraga” para 2022.

Os economistas tém salientado que seus calculos ndo levam em conta um racionamento em
2022 que, se confirmado, pode levar o PIB a um resultado negativo.

Héa duas semanas, o resultado abaixo do esperado (-0,1%) do PIB do segundo trimestre
sobre o primeiro ja tinha provocado uma onda de cortes nas projecdes deste e do proximo ano.
Até entdo, as revisdes nas projecdes de 2022 ocorriam por um menor carregamento estatistico
para o ano, além do impacto do aperto monetério e da crise hidrica e energética.

Desde entéo, o dado de producéo industrial de julho veio pior que as expectativas, a inflagéo
de agosto foi a maior para 0 més em 21 anos, com acumulado em 12 meses perto de 10%, e
houve o 7 de setembro, com os discursos do presidente Jair Bolsonaro ampliando tensdes entre
os Poderes.

A crise politica passou a ser adicionada ao cenario econémico com mais peso, 0 que
somado aos crescentes riscos de falta de energia e a um aperto maior que o esperado nos juros
para conter uma inflagdo em alta, deve colocar a economia em xeque em 2022.

Sergio Vale, economista-chefe da MB Associados, diz que a revisdo no PIB de 2022 foi
acelerada pelos eventos da semana passada, com as declaracdes de Bolsonaro no 7 de
setembro e, na sequéncia, com a divulgacdo dois dias depois de carta escrita com auxilio do ex-
presidente Michel Temer (MDB).

A carta, na qual o presidente credita as declaragdes dadas no dia 7 ao “calor do momento”,
embora tenha sido positiva para “acalmar as temperaturas”, mostra que a situagéo politica n&o vai
se resolver no curto prazo, segundo Vale. “O 7 de setembro foi um apice que a carta de quinta
[dia 9] ndo apaga”, diz ele, para quem “o ano que vem parece que esta perdido.”

A situacao politica agravada, diz 0 economista, comeca a influenciar em outras variaveis.
“Um governo disfuncional como esse que temos ndo consegue dar solugdes adequadas para a
questado da energia, que vai afetar tanto atividade quanto precgos e tarifas, como ja acontece.” A
inflacdo acaba se acelerando e deve levar o BC a ser mais agressivo na politica monetaria.

Em 2022, diz Vale, o pais tera mais uma vez uma situagao desfavoravel dentro do cenario
mundial. O FMI ainda tem previs&o de crescimento médio mundial de 4,9% para 2022. “Talvez
essa estimativa caia para 4,5%. Se a nossa projecéo se confirmar, nosso crescimento ficara a
uma taxa de um décimo dessa média mundial.”



Para o Itat Unibanco, além de uma taxa de juros bem mais elevada, estimada em 8,25% em
dezembro, e 9% no fim de 2022, os fatores que impulsionaram o crescimento deste ano estao se
esgotando, como o aumento da mobilidade, que impulsionou o0 setor de servigos.

E no cenério da instituicdo a politica fiscal sera contracionista, mesmo levando em conta o
novo programa de transferéncia de renda estudado pelo governo. “O gasto publico primario total
deve recuar para nivel proximo ao observado em 2019 em termos reais”, dizem economistas do
banco, que apontam uma esperada queda de precos de commodities em 2022.

José Francisco de Lima Gongalves, economista-chefe do Fator, diz que sua avaliagdo sobre
o desempenho da economia continua a de semanas atras. “Os juros altos ndo vao afetar a
inflacdo. Vao cortar demanda e forcar mais repasse de custos. Vai ter mais gente quebrando e o
pais ficando mais pobre.” Ele revisou o IPCA para 8,75% e 4,25% e a Selic para 8,25% e 7,25%,
em 2021 e 2022, respectivamente.

Economistas da A.C Pastore apontam o efeito de desaceleragao do aperto monetario. “Com
a inflacdo em forte elevacédo, e um risco muito alto de desancoragem das expectativas, so resta
ao Banco Central elevar os juros significativamente acima do nivel da taxa neutra, provocando
uma desaceleracao forte e persistente do crescimento do PIB.” No cenario da casa, o IPCA
devera chegar a 8,5%, caindo para 4,5% em 2022. A Selic deve subir a 8%, permanecendo nesse
nivel por todo o ano de 2022.




