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Sobre o FAROL DA ECONOMIA CEARENSE

A Série FAROL DA ECONOMIA CEARENSE, disponibilizada
pelo Instituto de Pesquisa e Estratégia Econ6mica do Ceara
(IPECE), tem como objetivo apresentar indicadores
econdmicos e sociais do Ceara, bem como acerca do cenario
macroecondmico nacional e internacional, disponibilizando
dados, informagbGes e andlises sucintas para que os
tomadores de decisdao e demais partes interessadas tenham
elementos para avaliar prospectivamente os rumos das
economias brasileira e do Ceara.

Nesta Edicao

A edicdo do Farol da Economia Cearense esta dividida em cinco
partes. A primeira apresenta as expectativas para o Cenario
Mundial, enquanto a segunda mostra as perspectivas para o
Cenario Macroecondmico brasileiro, observando aspectos
como PIB, producgdo Industrial, inflagdo, juros, cambio, balanga
comercial e investimento. A terceira sec¢do traz as expectativas
para a Economia Cearense. Na quarta segdo sdo apresentadas
andlises quanto a Incerteza da Economia e Confianca de
consumidores e empresarios. E, por fim, na quinta e ultima
parte é feita uma Sintese das Andlises e Perspectivas
Econdmicas.
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1 ECONOMIA MUNDIAL

O cenério internacional vem se mostrando muito desafiador tanto do ponto de vista
monetario quanto fiscal. Segundo o Boletim Macro?® elaborado pela Fundacio Getilio Vargas
(FGV/IBRE), e divulgado no més de novembro de 2021, o topico de nivel de pre¢os é apontado
como o principal assunto na teméatica de economia mundial. Especificamente a inflagdo
americana, vem se transformando em uma questdo que exige muita atencdo, haja vista que os
indicadores estdo demonstrando o impacto dos choques de precos no nicleo da inflacdo, ou
seja, a parte persistente do processo inflacionario desconsiderando o choque de fatores
temporarios ou circunstanciais, o0 que permite identificar e diagnosticar as tendéncias de
inflacdo. O Indice de Precos ao Consumidor (CPI), um indicador fundamental para se medir o
avanco dos precos nos EUA, vem se elevando, fechando no més de outubro em 6,2%, quando
analisado no acumulado dos ultimos 12 meses, valor € atipico para padrdes americanos. Nesse
contexto, o ndcleo da inflagdo também passou a aumentar, possivelmente demonstrando uma
tendéncia de que o nivel de precos nos Estados Unidos possa ter comecado a adquirir uma
dindmica prépria, ou seja, 0 perigo da existéncia de algum tipo de inflacdo inercial, como uma
reacao em cadeia, onde 0s pre¢os se elevam acompanhando a inflagao atual e consequentemente
impactando na inflacdo futura. Ainda no Boletim, € salientado que existe incerteza relacionada
ao descontrole inflacionario, contudo o assunto tornou-se a tematica central no processo de

decisdo do formulador de politica monetéria.

No resto do mundo, a inflagio também continua a ser um problema?. Muito disso, se
deve ao novo rumo que a politica fiscal tomou, devido aos efeitos da pandemia, pois a maioria
das nacgdes exerceu com muito mais forca do que o normal, programas de cunho fiscal para
socorrer empresas e familias. Assim, junto com um fiscal mais expansivo, e uma politica
monetaria de estimulo a economia, o nivel de precos tem se tornado, na atualidade, o principal

obstaculo.

Nessa conjuntura, alguns Bancos Centrais tém voltado a tornar a politica monetaria
bem mais restritiva, na tentativa de coibir um processo inflacionario descontrolado. A estratégia
mais utilizada é o aumento da taxa de juros, mas que impacta negativamente no setor produtivo.

Esse novo periodo de inflexdo monetaria pode impactar uma possivel recuperacdo da economia

! Disponivel em https://portalibre.fgv.br/sites/default/files/2021-11/2021-11-Boletim-macro_0.pdf - Acesso em
15 de dezembro de 2021

2 Disponivel em https://pt.tradingeconomics.com/country-list/inflation-rate - Acesso em 15 de dezembro de 2021
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global no futuro, considerando que taxa de juros mais alta tem um caréater recessivo no produto.
Além disto, 0 aumento dos juros nos paises desenvolvidos pode ter um efeito negativo nos
paises emergentes, como a fuga de capitais para paises com mais atratividade no prémio de
risco. (Gréfico 1)

Gréfico 1: Variacdo da Taxa de Juros — Paises Emergentes — (Fev/2021 — Dez/2021).
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Fonte: Bloomberg e Focus/BCB.

Desta forma os riscos para a economia internacional em 2022, devem ser a persisténcia
da inflacdo, o aperto monetario em alguns paises do mundo e nos EUA, a possivel queda de
investimentos nos paises emergentes e o impacto que a variante Omicron possa ter no aumento

de casos 0Obitos e na ressurei¢cao de um novo periodo mais grave da pandemia no mundo.

2 ECONOMIA NACIONAL

2.1 PIB

De acordo com os dados apresentados pelo Relatdrio Focus®, sobre o Produto Interno
Bruto, divulgado pelo Banco Central do Brasil, observa-se que durante o ano de 2021 as curvas
de projecdes sofrearam mudancas significativas. Examinando a trajetéria do ano de 2021,
percebe-se que ha uma diferenca entre as estimativas do primeiro semestre e do segundo. Nos
primeiros seis meses, até meados de maio, a projecdo do PIB vinha em viés de leve queda,

quando em junho ela passou a crescer, reflexo do arrefecimento da pandemia nesse periodo,

3 Disponivel em https://www.bch.gov.br/publicacoes/focus- Acesso em 20 de dezembro de 2021.
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que levou a reabertura econdmica mais robusta nos meses seguintes. J& no segundo semestre,
com o avango da vacinagdo em massa e a volta da maioria dos setores econdémicos, a previsao
dos agentes de mercado continuou a ser positiva, com expetativas chegando a 5,30%.
Entretanto, a partir de setembro voltou a cair, atingindo, em outubro, um patamar inferior a
5,00%, fato este, devido aos dados negativos relacionados ao terceiro trimestre, que
apresentaram uma queda do PIB trimestral, aumento do desemprego e uma politica monetéria
mais restritiva, com aumentos sucessivos de Taxa de Juros, 0 que traz um fator recessivo para

a economia. Na terceira pesquisa de dezembro, o Focus mostra uma previséo de 4,58%.

Ja as curvas relacionadas aos anos de 2022 e 2023, mostram estabilidade até setembro,
quando passaram a ter uma inclinacdo negativa, refletindo as expectativas dos agentes. Nesse
contexto, as projecdes divulgadas no dia 10 de dezembro, alcangaram o valor de 0,50% e 1,90%

respectivamente. (Grafico 2)

Gréfico 2: Trajetoria da Expectativa para Crescimento (%) do PIB-Brasil- jan/2021 -

dez/2021.
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Fonte: Focus/BCB. Elaboragdo: IPECE

Analisando as estimativas divulgadas pelos bancos privados brasileiros, o Santander*
na previsao apresentada em dezembro, projetou para o ano de 2021 um crescimento de 4,6%,
em 2022 de 0,7% e em 2023 uma retracio de -0,2%. Ja o Banco Bradesco®, também em

dezembro, estimou que no ano de 2021 a expansdo do produto sera de 4,70%. Para 2022 e 2023,

“Disponivel em https://www.santander.com.br/analise-economica- Acesso em 20 de dezembro de 2021
°Disponivel em https://www.economiaemdia.com.br/SiteEconomiaEmDia/Projecoes/Longo-Prazo - Acesso em
20 de dezembro de 2021
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as previsdes ficaram em 0,75% e 3,00%, respectivamente. O Itai® que divulgou suas projecoes
em novembro, apresenta as seguintes estimativas: 2021 (4,70%), 2022 (-0,5%) e 2023 (1,5%)

De acordo com as projecdes das instituicdes financeiras e do Relatério Focus (Banco
Central do Brasil) em perspectiva de comparacao, verifica-se que se mantém as projecoes para
0 ano de 2021, como apresentado no ultimo Farol da Economia Cearense_03. Entretanto, para
0 ano de 2022, o Banco Ital expressou uma diferenca significativa, estimando um valor de
queda do PIB para o respectivo ano, destoando dos outros bancos privados e do Banco Central,
que apresentaram valores positivos. Analisando o ano de 2023, nota-se que o Ital e 0o BACEN
tiveram expectativas que giram no mesmo patamar, enquanto o Santander projeta sozinho uma
recessao para economia brasileira. Nesse contexto, 0 Bradesco € o mais otimista, estimando
3,00%. (Grafico 3)

Grafico 3: Comparativo das perspectivas para o PIB entre as instiui¢des financeiras - 2021,
2022 e 2023.
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Fonte: BACEN, Bradesco, Itau e Santander. Elaboracdo: IPECE.

Continuando a analise de previsdes para o PIB do ano de 2021, de acordo com dados

divulgados pelo Boletim Macro’ da FGV/IBRE no més de novembro do respectivo ano,

®Disponivel em https://www.itau.com.br/itaubba-pt/analises-economicas/projecoes - Acesso em 20 de dezembro
de 2021

7 Disponivel em https://portalibre.fgv.br/sites/default/files/2021-11/2021-11-Boletim-macro_0.pdf - Acesso em
14 de dezembro de 2021
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verifica-se que houve uma revisédo em relacdo ao Boletim outubro, quando a estimativa era de

4,9%, enquanto no més de novembro foi de 4,8%. J& para 2022, a projecao atual ficou em 0,7%.

Observando as estimativas pelo lado da oferta, o possivel destaque do produto em
2021, pode ficar com 0s Servicos, que na previsdo deve crescer 5,1%, seguido da IndUstria com
4,4% e a Agropecuéria com 1,3%. Ainda de acordo com o Boletim, os Servicos seguem essa
previsdo, pois sdo voltados as familias, e tem mostrado uma boa recuperagdo, o que deve ter
um peso ainda nesse segundo semestre. Ja a baixa estimativa para 2022, se deve por um cenario
econdbmico com inflacdo em alta e um custo de crédito elevado, tornando o respectivo ano.
(Tabela 1)

Tabela 1: ProjecGes PIB - Boletim Macro (FGV/IBRE) - Novembro

Atividades 2021 2022
PIB 4,8% 0,7%
OFERTA
Agropecuaria 1,3% 5,0%
Industria 4,4% -1,1%
Extrativa 3,2% 3,5%
Transformacéo 4,6% -3,2%
Eletricidade e Outros 1,4% 1,2%
Construcao Civil 7,6% 0,0%
Servigos 5,1% 1,3%
DEMANDA

Consumo das Familias 4,0% 0,8%
Consumo do Governo 2,7% 1,9%
Investimento 17,2% 0,1%
Exportacéo 6,6% 1,8%
Importagdo 11,8% 3,0%

Fonte: FGV IBRE. Elaboracéo: IPECE.

Analisando os dados ja consolidados, o Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica
(IBGE) divulgou o Produto Interno Bruto® do terceiro trimestre de 2021 no dia 2 de dezembro.
Observando os resultados apresentados, nota-se que apds uma retracdo no segundo trimestre, o

terceiro trimestre também registra uma queda do produto de -0,1% na variacdo trimestre contra

8 Disponivel em https://biblioteca.ibge.gov.br/visualizacao/periodicos/2121/cnt_2021_3tri.pdf - Acesso em 14 de
dezembro de 2021
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trimestre imediatamente anterior. Desta forma o Brasil entra em recessao técnica, ou seja, dois

trimestres consecutivos de queda.

Olhando pela 6tica de comparacao da oferta, o pior resultado, foi da agropecuaria com
uma retracdo de -8,0%, seguido da IndUstria, que registou estabilidade, ou seja, 0,0% de
variacdo. Os Servigos atingiram 1,1% de expansdo. A forte queda na Agropecuéria se deve ao
fato de a colheita de soja ter se encerrado, sendo esta, a commodity mais coletada no primeiro
semestre. Além disso houve problemas climaticos e de plantio de outros graos, o que também
contribuiu para esse resultado negativo tanto na agropecuéria, quanto nas exportacdes (-9,8%).
Entretanto, na base de comparacdo trimestral contra 0 mesmo periodo do ano anterior, 0
destaque positivo foi da Formacéo Bruta de Capital Fixo, que obteve um resultado de 18,8% de
expansdo, demonstrando uma forte retomada dos investimentos do setor privado no terceiro

trimestre. (Tabela 2)

Tabela 2: Brasil : Taxa de variagdo do PIB - 3° Trimestre de 2021.

Taxa trimestre contra Taxa trimestral em relagéo
trimestre imediatamente ao mesmo periodo do ano
Setores e subsetores : .
anterior anterior

(%) (%)

PIB a precos de mercado -0,1 4,0
OFERTA
Agropecuéria -8,0 -9,0
Industria 0,0 1,3
Servicos 1,1 5,8
DEMANDA

Despesa de consumo das familias 0,9 4,2
Despesa de consumo do Governo 0,8 3,5
Formacao bruta de capital fixo -0,1 18,8
Exportacdo de bens e servigos -9,8 4,0
Importacdo de bens e servicos (-) -8,3 20,6

Fonte: IBGE - Contas Nacionais Trimestrais. Elaboracéo: IPECE
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2.2 Producéo Industrial

As previsdes do Focus para Producdo Industrial foram divulgadas até o dia 10 de
setembro de 2021, isso por que o Banco Central anunciou®, em 16 de setembro, mudangas no

relatério Focus, com exclusdo desta variavel.

Sobre a anélise dos dados de Producdo Industrial divulgados pelas instituicdes
financeiras privadas, o Santander!®, em dezembro, estimou que em 2021 o valor podera chegar
em 6,00%, em 2022 de 2,50% e em 2023 de 2,00%. Ja o Banco Bradesco!!, no mesmo més
(dezembro) projeta que a expectativa para a producdo da industria deve atingir no ano de 2021
o0 valor de 4,60%. Contudo, nos anos de 2022 e 2023 as projecOes devem cair para -1,80% e

3,00%, respectivamente. O Itai'? ndo informa dados para Producéo Industrial em seu relatorio.

De acordo com a Pesquisa Industrial Mensal'®, do IBGE, a producéo Industrial do
Brasil em outubro de 2021 retraiu -0,60%, repetindo o valor do més anterior. Desta forma ja
sdo cinco quedas consecutivas. Esses resultados reassentam uma dificuldade de retomada mais
robusta da industria ap6s 0 més de maio, Ultimo periodo ao qual foi registrado uma alta na
variacdo mensal desta variavel. (Gréafico 4). No acumulado do ano o resultado foi positivo, com

uma expanséo de 5,7%.

Grafico 4: Variagdo mensal — Producéo Industrial do Brasil — Janeiro/2021 — Outrubro/2021
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® Disponivel em https://www.bch.gov.br/detalhenoticia/17509/nota - Acesso em 20 de setembro de 2021

10 Disponivel em https://www.santander.com.br/analise-economica. - Acesso em 20 de dezembro de 2021

11 Disponivel em https://www.economiaemdia.com.br/SiteEconomiaEmDia/Projecoes/Longo-Prazo - Acesso em
Acesso em 20 de dezembro de 2021

12 Disponivel em https://www.itau.com.br/itaubba-pt/analises-economicas/projecoes. - Acesso em 20 de
dezembro de 2021

13 Disponivel em https://biblioteca.ibge.gov.br/visualizacao/periodicos/228/pim_pfor_2021 out.pdf - Acesso em
14 de dezembro de 2021
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Fonte: IBGE - Pesquisa Industrial Mensal - Producdo Fisica. Elaboracdo: IPECE.

2.3 Inflacéo

Analisando as projec@es divulgadas pelo Relatério Focus!?, sobre a Inflagdo (IPCA),
verifica-se que no ano de 2021, os agentes consultados pelo Banco Central, estimaram um nivel
de precgos cada vez maior, resultado do aumento real de pregos em varios setores da economia.
O salto foi significativo, saindo de uma projecdo em janeiro deste ano de 3,34%, chegando
atualmente na segunda pesquisa de dezembro em 10,04%. NUmero este, superior ao teto da
meta de inflacdo (5,75%) estabelecida pelo Conselho Monetario Nacional. J& para o ano de
2022, a estimativa obteve estabilidade até outubro, quando também passou a projetar o IPCA
mais alto, chegando a 5,03%, fruto da queda da confianca em relacéo a inflacdo de 2021. Para
2023 ndo houve mudangas, até outubro, nos numeros divulgados. Contudo, em novembro e
dezembro ocorreu um leve crescimento da trajetoria na curva, com a previsdo em 10 de

dezembro atingindo o valor de 3,40%. (Gréfico 5)

Grafico 5: Trajetoria da Expectativa de Inflagdo - IPCA (%) - Brasil — jan./2021 — dez/2021.

IPCA (%)

11,00 10,12 10,05
10,00

9,00
8,00
7,00
6,00
5,00
4,00
3,00
2,00
1,00

10,04

49 502
i —d—id—d 5,03
342 346
------ 3,40

08 1522 29 05 12 19 26 05 12 19 26 01 09 16 23 30 07 14 21 28 04 11 18 25 02 09 16 23 30 06 13 20 27 03 10 17 24 01 08 15 22 29 05 12 19 26 03 10 17

jan fev mar abr mai jun jul ago set out nov dez

—#—2021 42022 —@-2023

Fonte: Focus/BCB. Elaboragdo: IPECE.

Na divulgacéo de previsdes relacionada a Inflagdo (IPCA), o Bradesco®® estimou em

dezembro que o nivel de precos em 2021 ficara em 10,00%, caindo em 2022 para 4,90%, e se

Disponivel em https://www.bcb.gov.br/publicacoes/focus. - Acesso em 20 de dezembro de 2021.

15 Disponivel em https://www.economiaemdia.com.br/SiteEconomiaEmDia/Projecoes/Longo-Prazo - Acesso em
Acesso em 14 de dezembro de 2021
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reduzindo a 3,25% em 2023. O Santander!® também em dezembro deste ano, apresentou que
em 2021 o IPCA chegara em 10,50%, em 2022 (5,80%) e 2023 (3,50%). Ja o Itat!’ que
divulgou suas estimativas em novembro, chegou aos seguintes valores: em 2021 (10,10%),
2022 (5,0%) e 2023 (3,10%)

2.4 Juros

Analisando as estimativas em relacdo a meta de taxa Selic, apresentadas pelo
Relatorio Focus'® para os anos de 2021, 2022 e 2023, nota-se que para o ano de 2021 houve
uma notdria expansao das projec6es durante todo o periodo analisado, até que em novembro a
trajetoria da curva entra em um periodo de estabilidade, que dura até a pesquisa do dia 17 de
dezembro, com uma previséo de 9,25%. Esse movimento ocorreu, pois, a taxa Selic foi elevada
para 9,25%, em 8 de dezembro, pelo Comité de Politica Monetaria (COPOM) durante o
respectivo ano, devido principalmente ao avango da inflagdo. Para o ano de 2022, o aumento
de projecéo foi ainda superior, com um valor que passou de 6,50% em junho para 11,50% na
terceira pesquisa de dezembro. Para 2023, também ocorreu 0 mesmo processo, com uma

expectativa de juros atingindo atualmente 8,00%. (Grafico 6)

Grafico 6: Trajetoria da Expectativa da Meta Taxa SELIC (% a.a.) - Brasil- jan/2021 -

dez/2021.
Meta Taxa Selic - fim de periodo (%a.a.)
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Fonte: Focus/BCB. Elaboragdo: IPECE.

16 Disponivel em https://www.santander.com.br/analise-economica. - Acesso em 14 de dezembro de 2021

17 Disponivel em https://www.itau.com.br/itaubba-pt/analises-economicas/projecoes. - Acesso em 14 de
dezembro de 2021

8Disponivel em https://www.bcb.gov.br/publicacoes/focus. - Acesso em 20 de dezembro de 2021.
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Conforme apresentado por alguns dos maiores bancos do pais, as projecdes de taxa
Selic foram as seguintes: Comecando pelo Santander!®, a taxa divulgada em dezembro, para
2021 foi de 9,3%. J& para 2022 e 2023, foram estimadas em 12,3% e 9,0%, respectivamente. O
Itati?®, em novembro, projeta que a Selic fechara no ano de 2021 em 9,25%, enquanto para 2022
se elevara para 11,75%, caindo em 2023 para 9,25% outra vez. O banco Bradesco?!, em
dezembro deste ano, estima 0 mesmo valor para 2021 (9,25%), com aumento da estimativa em
2022 para 10,25%. Ja a projecdo de 2023 ficou em 8,0%.

A taxa basica de juros da economia brasileira estd em 9,25%, valor este definido na
2432 reunido?? do Comité de Politica Monetaria (COPOM), realizada nos dias 7 e 8 de dezembro
de 2021. Esse valor foi atingido ap6s 0 aumento em 1,50 ponto percentual, sendo esse o0 segundo

movimento nesta magnitude, seguido. (Gréafico 7)

Gréfico 7: Trajetoria da Taxa SELIC (% a.a.) — Brasil - jan/2021 - dez/2021.
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Fonte: Banco Central do Brasil. Elaboragéo: IPECE.

No comunicado divulgado pelo Comité, € salientado que conforme ha uma elevacao
das estimativas da inflacdo, o que leva a um desencorajamento das expectativas dos agentes

para 0 longo prazo, é mais adequado que a Politica Monetaria se torne mais contracionista

19 Disponivel em https://www.santander.com.br/analise-economica. - Acesso em 14 de dezembro de 2021

20 Disponivel em https://www.itau.com.br/itaubba-pt/analises-economicas/projecoes. - Acesso em 14 de
dezembro de 2021

21 Disponivel em https://www.economiaemdia.com.br/SiteEconomiaEmDia/Projecoes/Longo-Prazo - Acesso em
Acesso em 14 de dezembro de 2021

22 Disponivel https://www.bch.gov.br/detalhenoticia/17585/nota - Acesso em Acesso em 14 de dezembro de
2021
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(elevando a taxa de juros). Ainda foi especificado que essa estratégia adotada pelo COPOM,
deve continuar até que o nivel de pregos se reduza e as expectativas futuras voltem a girar em

torno de suas metas.

2.5 Céambio e Balanga Comercial

Conforme divulgado pelo Banco Central, em seu Relatério Focus?, as projectes de
mercado para a Taxa de Cambio no ano de 2021, registraram dois movimentos distintos.
Primeiro de queda abrupta ap6s o més de maio, seguido de uma subida em outubro, até um pico
de R$ 5,60/US na pesquisa Focus de 10 de dezembro de 2021. As estimativas para 0s anos de
2022 e 2023 tiveram caminhos parecidos, com uma inflex&o positiva no primeiro trimestre deste
ano, seguidos de uma queda e leve estabilidade, com uma forte elevacdo no Gltimo trimestre
deste ano. Atualmente, na terceira pesquisa de dezembro, as estimativas para estes anos estéo
em R$ 5,57/US$ e R$ 5,40/US$ respectivamente. (Gréfico 8)

Gréfico 8: Trajetdria da Expectativa da Taxa de Cambio Fim de Periodo (R$/US$) - Brasil -
jan/2021 - jan/2021.
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Verificando as estimativas apresentadas pelas instituicdes financeiras, o Bradesco?* no

més de dezembro, divulgou os seguintes nUmeros para Taxa de Cambio: 2021 (R$ 5,50/US$),

ZDisponivel em https://www.bch.gov.br/publicacoes/focus. - Acesso em 20 de dezembro de 2021.

24 Disponivel em https://www.economiaemdia.com.br/SiteEconomiaEmDia/Projecoes/Longo-Prazo - Acesso em
Acesso em 14 de dezembro de 2021
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2022 (R$ 5,70/US$) e 2023 (R$ 5,77/US$). Ja o banco Santander?, também em dezembro,
estima que em 2021 o cdmbio ficard em R$ 5,50/US$, subindo em 2022 para R$ 5,70/USS$,
reduzindo em 2023 para R$ 5,20/US$. O Itai?® nas suas projecdes de novembro calcula uma
Taxa de Cambio em R$ 5,50/US$ para 2021, 2022 e 2023.

Olhando agora para os dados de expectativa para Balanca Comercial, projetados pelo
Relatério Focus?’, percebe-se que a curva do ano de 2021, apds passar entre julho e novembro
por um periodo de certa estabilidade em torno dos US$ 70,00 bilhdes - FOB, apresentou uma
forte queda no més de dezembro, levando esta projecdo a cair para o patamar de US$59,09
bilhdes na pesquisa do dia 17 de dezembro de 2021. Nesse contexto, tanto o ano de 2022 como
2023, registraram quedas em dezembro, os valores apresentados na segunda pesquisa de
dezembro, foram de US$55,25 bilhdes - FOB e US$51,00 bilhdes - FOB, respectivamente.
(Gréfico 9)

Gréafico 9: Trajetéria da Expectativa da Balanca Comercial (US$ bilhdes - FOB) - Brasil -
jan/2021 - dez/2021.
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Fonte: Focus/BCB. Elaboragdo: IPECE.

Sobre os valores do saldo da Balanca Comercial Brasileira estimados pelos bancos

privados, o Santander?®, em dezembro, calcula que o saldo em 2021 devera chegar a US$ 57,4

25 Disponivel em https://www.santander.com.br/analise-economica. - Acesso em 14 de dezembro de 2021

26 Disponivel em https://www.itau.com.br/itaubba-pt/analises-economicas/projecoes. - Acesso em 14 de
dezembro de 2021

2’Disponivel em https://www.bch.gov.br/publicacoes/focus - Acesso em 20 de dezembro de 2021.

28 Disponivel em https://www.santander.com.br/analise-economica. - Acesso em 14 de dezembro de 2021
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bilhdes - FOB, aumentando em 2022 para US$ 76,4 bilhdes - FOB, enquanto para 2023 (US$
57,0 bilhdes - FOB). O Bradesco?® também em dezembro deste ano, projeta que o ano de 2021
fechara com um valor do saldo da Balanga Comercial em US$ 39,73 bilhGes - FOB. J4 em 2022
e 2023, os valores projetados sdo de US$ 62,01 bilhdes - FOB e US$ 24,78 bilhdes - FOB. O
Itai®® apresentou, em novembro, as seguintes estimativas 2021 (US$ 72,00 bilhdes - FOB),
2022 (US$ 67,00 bilhdes - FOB) e 2023 (US$ 81,00 bilhdes - FOB).

2.6 Investimentos

A expectativa do Focus®! segundo relatdrio do dia 17 de dezembro do ano de 2021,
houve uma pequena queda do lvestimento Direto no Pais para este ano, chegando a US$ 51,25
bilhdes. Antes disso, a curva estava em constancia desde meados de outubro, com uma
estimativa de US$ 50,00 bilhdes. Em 2022, também houve reducdo na mesma estimativa, com
0 investimento externo atingindo US$ 57,55 bilhdes. Ja para 2023, a pesquisa de mercado
Focus, continua estimando essa variavel em torno de US$70,00 bilhdes. (Grafico 10)

Gréafico 10: Trajetoria da Expectativa de Investimento Direto (US$ bilhdes) - Brasil - jan/2021
- dez/2021.
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Fonte: Focus/BCB. Elaboracdo: IPECE.

29 Disponivel em https://www.economiaemdia.com.br/SiteEconomiaEmDia/Projecoes/Longo-Prazo - Acesso em
Acesso em 14 de dezembro de 2021

%0 Disponivel em https://www.itau.com.br/itaubba-pt/analises-economicas/projecoes. - Acesso em 14 de
dezembro de 2021

S1Disponivel em https://www.bch.gov.br/publicacoes/focus. - Acesso em 20 de dezembro de 2021.
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Observando o que foi estimado pelos bancos, o 1tati®? no més de novembro divulgou
que o Investimento Direto em 2021 atingira 3,1% do PIB, ja em 2022 (3,6%) e 2023 (4,1%). O
Bradesco®, em dezembro, projeta que em 2021 o valor sera de US$ 50,70 bilhdes, em 2022 de
US$ 58,23 bilhdes e em 2023 de US$ 65,32 bilhdes. O Banco Santander3*, no més de dezembro,
calcula que os nimeros serdo os seguintes: 2021 (US$ 57,80 bilhdes), 2022 (US$ 64,70 bilhdes)
e 2023 (US$ 65,80 bilhdes).

3 ECONOMIA CEARENSE

3.1 PIB do Ceara

A economia cearense no 3° Trimestre de 2021 cresceu 3,25%, quando comparado com
o Trimestre imediatamente anterior (2° Trimestre de 2021), segundo divulgacéo do Instituto de
Pesquisa e Estratégia Econdmica do Ceara (IPECE)®. Olhando em perspectiva, o PIB do estado
superou o resultado apresentado pelo Brasil, que no mesmo periodo registrou uma queda de -
0,10%. (Gréfico 11)

Grafico 11: Evolugédo do PIB Trimestral Ceara e Brasil (%) — 1° Tri/2020 — 3° Tri/2021
(relacéo a igual periodo imediatamente anterior)
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32 Disponivel em https://www.itau.com.br/itaubba-pt/analises-economicas/projecoes. - Acesso em 14 de
dezembro de 2021

33 Disponivel em https://www.economiaemdia.com.br/SiteEconomiaEmDia/Projecoes/Longo-Prazo - Acesso em
Acesso em 14 de dezembro de 2021

34 Disponivel em https://www.santander.com.br/analise-economica. - Acesso em 14 de dezembro de 2021

3 Disponivel em https://www.ipece.ce.gov.br/wp-
content/uploads/sites/45/2021/12/APRESENTACAO_PIB_30_TRIM2021.pdf - Acesso em 16 de dezembro
de 2021
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Fonte: IPECE e IBGE. (*) Ceara e Brasil: Sdo dados preliminares e podem sofrer alteracdes quando forem
divulgados os dados definitivos.

Observando os dados, no Gréafico 12, em relagdo ao crescimento do produto do Ceara
na base de comparacédo entre o 3° Trimestre 2021 e 0 mesmo periodo do ano anterior (2020), o
resultado foi de 4,78% de expansdo. Também superior ao do Brasil, que se elevou em 4,00%.

Gréfico 12: Evolucédo do PIB Trimestral Cearé e Brasil (%) — 1° Tri/2020 — 3° Tri/2021
(relacdo a igual periodo do ano anterior)
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Fonte: IPECE e IBGE. (*) Ceara e Brasil: S&o dados preliminares e podem sofrer altera¢cdes quando forem
divulgados os dados definitivos.

No acumulado do ano o PIB do Cearéa atingiu um crescimento de 7,81%. Ja nos ultimos

12 meses o valor chegou a 5,58%.

Quando observado esse resultado pelo lado da oferta, na base de comparacao trimestre
contra trimestre imediatamente anterior, a maior alta veio da Inddstria com 5,04%, seguido dos

Servicos (1,34%). O setor da Agropecuaria destoou com uma retracédo de -2,15%.

Agora no método comparativo do trimestre em relacdo ao igual periodo do ano
anterior, os destaques positivos pela otica da oferta podem ser verificados no setor da Industria
que expandiu 8,45%, e o setor de Servicos (5,33%). Assim, esses setores sao 0s principais
responsaveis pela expansdo do PIB nesse eixo de comparacdo. Ja o ponto negativo também

ficou com o setor da Agropecuaria que caiu -9,07%.

Em termos de perspectiva e projecdo, o IPECE também apresentou a sua estimativa de
PIB para 0 ano de 2021. O valor se manteve igual ao da Gltima previsao realizada em setembro

pelo instituto, com 6,24% de crescimento econdmico. Sendo este superior a projecdo do PIB
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nacional, que segundo o relatorio Focus do dia 10/12/2021 estava em 4,65%. Esta expectativa
se deve aos 6timos nimeros que o produto alcangou nos trimestres j& calculados até aqui, além
de um fim de ano com uma realidade bem mais permissiva para o setor de servicos e de turismo,
principalmente por causa da cobertura vacinal que o estado conseguiu atingir durante ano.
(Gréfico 13)

Gréfico 13: Evolucdo Trimestral da Expectativa de Crescimento para o PIB em 2021 - Ceara e
Brasil
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Fonte: IPECE e BACEN. Elaboracdo: IPECE.

Por fim o IPECE ainda divulgou sua previsao para o PIB cearense do ano de 2022,
sendo estimado em 1,25%. Essa previsao ja conta o efeito de uma taxa de juros mais restritiva
no respectivo ano, o que pode frear um crescimento econémico mais robusto. Alem da inflacéo,
gue continua em processo de avango, encarecendo os produtos, o que pode piorar 0 consumo
das familias e a demanda por bens. A projecdo para o Brasil, segundo o Focus para o ano de
2022, estd em 0,5%.

3.2 Producéo Industrial

A Producéo Industrial cearense®, em outubro de 2021, cresceu 4,1% na comparagao

com o més imediatamente anterior, com ajuste sazonal, segundo o Instituto Brasileiro de

%Disponivel em https://www.ibge.gov.br/estatisticas/economicas/ Industria/9296-pesquisa-Industrial-mensal-
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Geografia e Estatistica (IBGE). Este resultado ocorre depois de duas quedas consecutivas
(agosto e setembro). Este valor foi 0 segundo maior do pais, ficando atras apenas do Mato
Grosso (4,8%). Desta forma, o Ceara conseguiu um resultado expressivo comparado ao Brasil
(-0,6%) e estados como Rio de Janeiro (0,1%) e Sao Paulo (-3,1%).

Assim, a Pesquisa Industrial Mensal (PIM) demonstrou um retorno gradativo deste
indicador, chegando em outubro no patamar de 95,0 no indice de base fixa com ajuste sazonal.
O resultado do respectivo més, ainda permanece abaixo do valor registrado antes do inicio da
segunda onda da COVID-19, em meados de novembro de 2020 e do surgimento do SARS-
CoV-2, em marc¢o de 2020. (Grafico 14)

Grafico 14: Producio Fisica Industrial por Secdes Industriais (Indice de base fixa com ajuste
sazonal (base: média de 2012 = 100)), outubro/2019 - outubro/2021
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Fonte: IBGE - Pesquisa Industrial Mensal (PIM) - Producéo Fisica. Elaboracdo: IPECE.

Nesse contexto, mesmo com um resultado importante em outubro, a perspectiva para
a inddstria cearense é de incerteza. Com um ano de 2022 muito turbulento no cenério nacional
devido aos riscos fiscais no radar, eleicdes para as esferas federal e estadual, aumento da
inflacdo e a elevacdo da taxa de juros causada por uma politica monetaria restritiva que pode
piorar a captacdo de credito e recursos para as industrias. Além dos possiveis impactos que a
nova variante do Coronavirus possa ter dentro do cenario da pandemia no Brasil, provocando
novos momentos de restricdo na economia, 0 que pode afetar de novo a cadeia produtiva

nacional.

Contudo o governo do Ceara tem investido na producdo de energias limpas e
renovaveis, como a energia eolica e solar, ja consolidadas, além disso inovando com

investimento em Hidrogénio Verde, que é mais leve e de alto valor energético e quando extraido

producao-fisica-regional.html?edicao=32483&t=resultados - Acesso em 09 de dezembro de 2021

19



Farol da Economia Cearense - N° 04 / 2021

de fontes renovaveis, como &gua, biomassa e biogas, ndo emite ou libera em menor quantidade
substancias nocivas para 0 meio ambiente. J& ha 14 (quatorze) protocolos de intencdo de
investimento neste combustivel, j& vislumbrado como a “energia do futuro”. Destaca-se ainda
a instalacdo da primeira usina pela multinacional EDP do Brasil, no Complexo Industrial e
Portuéario do Pecém (CIPP), a partir de em dezembro de 2022, com investimento de R$ 41,9

milhdes, capacidade de gerar 3 MW e capacidade de producio de 250 Nm3/h do gés.®’

3.3 Setor de Servigos

O volume do Setor de Servigos cresceu 1,4% no més de outubro de 2021 de acordo
com a Pesquisa Mensal de Servigos®2® elaborada pelo IBGE, quando comparado com o més
imediatamente anterior com ajuste sazonal. Esse resultado € satisfatério, tendo em conta que
23 dos 27 estados apresentaram queda nessa variavel. Quando observado a trajetdria nessa base
de comparacdo, nota-se que o resultado do més de outubro, representou uma aceleracdo da

expansdo do volume de servigos, haja vista que sem setembro o indice variou 0,8%.

Ainda de acordo com a mesma pesquisa, divulgada pelo IBGE, no tocante a receita do
Setor de Servigos, o resultado do més de outubro foi de 3,7% na variacdo mensal, com ajuste

sazonal. Valor muito superior ao registrado no més anterior (1,6%). (Grafico 15)

Grafico 15: Variacdo Mensal dos Servigos — Receita e Volume — out/2020 — out/2021
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37 Disponivel em https://www.ceara.gov.br/2021/09/01/ceara-recebera-a-primeira-usina-de-hidrogenio-verde-do-
brasil-com-operacao-ja-em-2022/. Acesso em 20 de dezembro de 2021.

38 Disponivel em https://www.ibge.gov.br/estatisticas/economicas/servicos/9229-pesquisa-mensal-de-
servicos.html?=&t=resultados - Acesso em 15 de dezembro de 2021

39 Disponivel em https://sidra.ibge.gov.br/tabela/6442#resultado - Acesso em 15 de dezembro de 2021
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Fonte: IBGE. Elaboragéo: IPECE. *Com ajuste sazonal

As perspectivas para o setor de servi¢os sdo positivas, pois 0s meses de novembro e
dezembro atuaram com maior abertura econdmica justamente nessa area, aumentando as
capacidades dos empreendimentos quase que completamente. Assim, com a continuidade do
processo de vacinagdo no estado e natural demanda represada que a sociedade tem para esse
importante setor, a tendéncia € de manutengdo da expansdo positiva dos servigos em 2022. O
Unico risco é no caso de haver uma grande expansdo da nova variante da COVID-19.

3.4 Inflagéo

O TermOmetro da Inflacio®®, elaborado pelo Instituto de Pesquisa e Estratégia
Econdmica do Ceara (IPECE), divulgou que a inflacdo da Regido Metropolitana de Fortaleza
(RMF) em novembro de 2021, atingiu 1,06% na variagdo mensal quando comparado com
outubro. Esse resultado exprime uma tendéncia de aceleracdo da inflagdo, haja vista o resultado
do més anterior (0,96%). Outo ponto a destacar é que o IPCA mensal da RMF foi 0,11 ponto

percentual superior ao IPCA mensal do Brasil, que atingiu 0,95%. (Gréfico 16)

Grafico 16: IPCA Mensal - Brasil e Regido Metropolitana de Fortaleza (RMF) - nov/2020 a

nov/2021
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Fonte: IBGE. Elaboracédo: IPECE.

Observando por grupos, 0s que mais elevaram a sua taxa, foram Transportes (4,42%)

e Vestuario (1,20%). Os grupos que obtiveram resultados negativos foram Saude e Cuidados

40 Disponivel em https://www.ipece.ce.gov.br/termometro-da-inflacao/ - Acesso em 14 de dezembro de 2021
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Pessoais (-1,32%), Educacédo (-0,04) e Comunicacéo (-0,68%). Nesse contexto, o grupo de
Transportes foi 0 que puxou a alta no nivel de precos dentro da Regido Metropolitana de
Fortaleza. (Grafico 17)

Gréfico 17: IPCA Mensal por Grupos - Regido Metropolitana de Fortaleza (RMF) - nov/2021
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Fonte: "IBGE - indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo". Elaboragéo: IPECE.

No acumulado em 12 meses, a inflacdo continua a subir tanto no Brasil, como na RMF,

com valores divulgados em novembro, de 10,25% e 11,63% respectivamente. (Grafico 16)

Nessa circunstancia, a perspectiva é de continuidade do aumento da inflacdo nos
proximos meses. Resultado de um cenario de incerteza no tocante as elei¢fes e incerteza fiscal,
trazendo mais estresse nos mercados, que por sua vez afeta diretamente a alta na taxa de cambio.
Entretanto, o Banco Central nos Gltimos meses vem adotando uma politica montaria restritiva,
aumentando a taxa de juros com severa rapidez, mas ndo se sabe o efeito de curto prazo que

essa medida possa ter no nivel de precos. (Grafico 18)

Grafico 18: Variacdo Acumulada nos ultimos 12 meses IPCA - Brasil e Regido Metropolitana
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de Fortaleza (RMF) - nov/2020 - nov/2021
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Fonte: IBGE. Elaboracédo: IPECE.

3.5 Mercado de Trabalho

O estado do Ceara atingiu um saldo positivo de 7.576 empregos no més de outubro de
2021, conforme divulgado pelo Novo Cadastro Geral de Empregados e Desempregados
(CAGED)*. Este saldo € resultado de 43.332 contratagOes e 35.756 demissGes no respectivo
més. Observando a trajetdria do saldo de empregos durante o ano de 2021, verifica-se que desde
mar¢o quando o saldo foi negativo em -4.508 empregos, o estado vem obtendo resultados
positivos consecutivamente (7 vezes). Demonstrando assim, uma retomada dos vinculos
empregaticios com carteira assinada, mesmo apos um periodo de forte restricdo de circulagéo e
fechamento de estabelecimentos por causa do aprofundamento da segunda onda de casos e
obitos da COVID-19. Resultado esse que se deve pelo avango da vacinacdo e a retomada

responsavel e gradual da economia (Gréafico 19).

A capital do estado, Fortaleza, teve um saldo de 3.900 empregos, provenientes de

23.931 contratacOes e 20.031 desligamentos.

“1Disponivel em
https://app.powerbi.com/view?r=eyJrljoiNWISNWIOODEtYmZiYy00Mjg3LTkzNWUtY2UyY jIwWMDE1YWI
2liwidCI6IjNIYzkyOTY5LTVhNTEINGYXOC04YWMS5LWVmMOThmYmFmYTk30CJ9 - Acesso em 09 de
dezembro de 2021
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Gréfico 19: Evolucdo dos dados de emprego do Novo CAGED - Ceara -out/2020 - out/2021
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3.6 Balanca Comercial

36.213
31.675 32.580

13162770
4508 I I

-30.359 -29.810 -30.204

mm Desligamentos

38.811

mai jun
2021

——Saldos

3.169

43.332

7.576

Analisando os dados divulgados pelo Comexstat*? do Ministério da Economia de

janeiro a novembro de 2021, nota-se que o0 estado do Ceara obteve saldo negativo na Balanca

Comercial em 9 meses dos 11 analisados. Apenas em junho e julho que atingiram resultados

positivos, ou seja, ocorreu mais exportacoes do que importacoes. (Tabela 3)

Tabela 3: Balanga Comercial FOB (US$) — Ceara — (Janeiro/2021 — Novembro/2021)

Més Exportacéo Importacéo Saldo
Janeiro $109.802.438 $237.203.020 -$127.400.582
Fevereiro $134.896.478 $211.898.002 -$77.001.524
Marco $196.563.879 $304.818.687 -$108.254.808
Abril $214.766.994 $222.453.284 -$7.686.290
Maio $199.629.714 $303.809.426 -$104.179.712
Junho $321.123.719 $259.448.899 $61.674.820
Julho $379.783.344 $202.657.749 $177.125.595
Agosto $274.634.313 $329.792.096 -$55.157.783

42 Disponivel em http://comexstat.mdic.gov.br/pt/nome. Acesso em 14 de dezembro de 2021
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Més Exportacao Importacao Saldo
Setembro $335.530.493 $370.168.773 -$34.638.280
Outubro $157.632.449 $484.879.641 -$327.247.192
Novembro $242.709.448 $549.588.058 -$306.878.610

Fonte: COMEXSTAT. Ministério da Economia. Elaboragdo: IPECE.

Considerando a série historica de janeiro de 2019 a novembro de 2021 (Gréfico 20),

verifica-se que o menor valor importado foi em marco de 2019 ($118 milhées FOB) e 0 maior

em novembro de 2021 ($550 milhdes FOB). Ja em relacdo as exportacdes, 0 menor valor foi
em janeiro de 2021 ($106 milhGes FOB) e o maior em setembro de 2021 ($338 milhes FOB).

Gréfico 20: Balangca Comercial FOB (US$ milhGes) — Ceara — (jan./2019 — nov./2021)

600 -

550 -

500 -

450 -

400 -

——Exportagédo - CE
——|mportagéo - CE

550

2020

jan fev mar abr mai jun jul ago set out nov dez jan fev mar abr mai jun jul ago set out nov dez jan fev mar abr mai jun jul ago set out nov
2021

Fonte: COMEXSTAT. Ministério da Economia. Elaboracéo: IPECE.

No acumulado do ano, as Exportacdes chegaram a $2.567.073.269 FOB, as

Importactes $3.476.717.635 FOB e o Saldo atingiu -$909.644.366 FOB. (Gréafico 21)
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Gréfico 21: Acumulado do ano (janeiro a novembro de 2019, 2020 e 2021) — Expotacéo,
Importagdo e Saldo - Ceara
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Fonte: COMEXSTAT. Ministério da Economia. Elaboracgdo: IPECE.

E importante que o Ceara continue com foco nos principais paises de destino de seus
produtos exportados, quais sejam: Estados Unidos; México; Canada; Argentina; e Paises
Baixos (Holanda) visto que a estimativa desses paises é de crescimento. Conforme o Quadro 1,
a seguir, estes paises compram do Ceara 0s seguintes produtos: produtos metalUrgicos; calgcados
e suas partes; frutas; castanha de caju; produtos téxteis; alimentos e bebidas; maquinas,
aparelhos e materiais elétricos, e suas partes; veiculos automoveis, tratores, ciclos e outros
veiculos terrestres, peixes congelados, lagosta e magnésia calcinada a fundo e outros 6xidos de

magnésio.

Além disso, o Ceara deve manter a janela de oportunidades de novos paises de destino
de seus produtos diante da possibilidade de negocios acordados pelas grandes empresas que

estdo instaladas no Ceara.
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Quadro 1: Maiores destinos das exportacdes e Principais produtos exportados - Ceara — jan. a nov./2021

Maiores destinos das exportacoes - Ceara

Participacdo (%) no total

Participacdo (%)

Estimativa da taxa de
crescimento (%) para

Destino das exportacOes do Ceara Principais produtos exportados dos produtos ;
jan.-nov. de 2021 exportados 2021 do pais
' ' (Outubro/FMI)
Produtos Metallrgicos 71,50
Magquinas, aparelhos e materiais elétricos, e suas partes 9,05
Estados Unidos 55,33 Alimentos e bebidas 3,35 6,0
Calcados e suas partes 3,20
Lagosta 2,54
Produtos Metalurgicos 96,95
Meéxico 12,32 Castanha de caju 0,99 6,2
Calcados e suas partes 0,90
Produtos Metalurgicos 75,17
Castanha de caju 10,66
Canada 3,50 - . - - 5,7
Veiculos automdveis, tratores, ciclos e outros veiculos terrestres 4,72
Peixes congelados 3,04
Calcados e suas partes 58,62
. Produtos Téxteis 21,92
Argentina 2,75 - 7,5
Castanha de caju 9,38
Magneésia calcinada a fundo e outros 6xidos de magnésio 2,50
Frutas 44,44
Paises Baixos Produtos Metaldrgicos 20,18
2,45 - 3,8
(Holanda) Castanha de caju 11,34
Alimentos e bebidas 11,29

Fonte: FMI. Disponivel em https://www.imf.org/en/Publications/WEO/Issues/2021/10/12/world-economic-outlook-october-2021. Acesso em 8 de dezembro de 2021.

Elaboracéo: IPECE.
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3.7 Financas Publicas

Analisando os dados fiscais em relacdo ao més de novembro de 2021, na Tabela 8, a

partir do Portal da Transparéncia®®, da Controladoria e Ouvidoria Geral do Estado do Ceara
(CGE), com dados obtidos na Secretaria da Fazenda (SEFAZ) e no Sistema de Gestdo

Governamental por Resultados (S2GPR), a arrecadacdo total que representa as Receitas

Proprias (R$1.261,07 milhdes) somadas as Transferéncias (R$747,86 milhdes) e Outras
Receitas (R$261,08 milhdes) foi de R$2.270,00 milhdes e obteve uma reducdo de -6,19% na
comparagdo com o mesmo periodo do ano anterior (R$2.419,78 milhdes). (Tabela 4)

Tabela 4: Arrecadacdo do Poder Executivo do Ceara — janeiro/2020 a outubro/2021

Ano Més | Arrecadacdo Propria| Transferéncias Outras Receitas | Arrecadacdo Total
jan. 1.384.577.315,26 842.359.815,45 235.826.317,14 2.462.763.447,85
fev. 1.109.577.174,98 827.502.701,78 313.711.600,05 2.250.791.476,81
mar 1.091.973.179,67 646.451.872,26 275.497.088,00 2.013.922.139,93

2019 abr. 1.135.645.942,39 708.121.785,18 271.108.626,17 2.114.876.353,74
mai. 1.629.728.086,10 774.326.659,97 298.928.200,97 2.702.982.947,04
jun. 1.022.290.053,63 674.822.945,25 319.310.506,69 2.016.423.505,57
jul. 1.185.431.714,90 582.082.943,82 290.954.890,89 2.058.469.549,61
ago. 1.211.043.750,99 648.296.015,90 249.774.886,42 2.109.114.653,31
set 1.181.043.672,57 468.958.447,87 216.107.439,15 1.866.109.559,59

2019 T oyt 1.075.177.579,82 526.909.471,90 308.856.563,54|  1.910.943.615,26
nov. 1.148.492.186,01 626.719.110,65 476.778.811,27 2.251.990.107,93
dez. 1.020.976.146,65 855.364.067,89 1.344.338.111,33 3.220.678.325,87
jan. 1.506.726.230,41 783.616.340,57 228.284.156,16 2.518.626.727,14
fev. 1.146.325.848,73 957.158.825,74 254.316.939,17 2.357.801.613,64
mar 1.948.579.554,84 646.391.603,11 438.816.146,61 3.033.787.304,56
abr. 874.066.591,67 704.538.320,13 497.852.192,33 2.076.457.104,13
mai. 755.108.155,62 789.131.264,93 1.056.533.843,98 2.600.773.264,53

2020 jun. 973.615.814,37 1.085.550.577,13 287.952.584,47 2.347.118.975,97
jul. 1.116.064.191,35 1.078.068.075,07 459.144.723,65 2.653.276.990,07
ago. 1.255.420.221,02 1.030.816.949,44 494.369.207,92 2.780.606.378,38
set 1.317.544.869,71 998.452.224,84 283.167.660,67 2.599.164.755,22
out 1.309.990.744,10 772.063.090,94 261.597.316,84 2.343.651.151,88
nov. 1.362.981.348,92 759.934.683,56 296.868.266,91 2.419.784.299,39
dez. 1.641.324.817,23 913.485.852,63 545.201.230,66 3.100.011.900,52

2021 jan. 1.609.123.241,65 1.012.698.839,03 249.197.422,18 2.871.019.502,86

43 Disponivel https://cearatransparente.ce.gov.br/portal-da-transparencia/- Acesso em 8 de novembro de 2021.
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Ano Més | Arrecadacdo Propria| Transferéncias Outras Receitas | Arrecadacédo Total
fev. 1.367.470.047,65 1.003.055.031,84 257.163.177,27 2.627.688.256,76
mar 1.234.958.164,67 814.917.580,13 270.841.278,58 2.320.717.023,38
abr. 1.235.665.332,72 829.875.845,14 550.238.174,60 2.615.779.352,46
mai. 1.194.971.626,71 1.025.580.923,66 306.769.019,48 2.527.321.569,85
jun. 1.372.620.783,54 1.053.351.967,88 1.282.286.397,00 3.708.259.148,42
jul. 1.383.542.551,38 1.014.570.071,31 532.206.410,96 2.930.319.033,65
ago. 1.274.720.956,15 672.427.404,15 209.617.445,37 2.156.765.805,67
set 1.349.986.784,95 710.473.408,21 233.922.457,21 2.294.382.650,37
out 1.321.973.574,96 977.878.647,45 257.189.811,81 2.557.042.034,22
nov. 1.261.065.993,92 747.855.447,27 261.079.365,12 2.270.000.806,31

Fonte: Portal da Transparéncia/CGE. Elaboragdo: IPECE.

Comparando a proporc¢édo entre a Arrecadacdo Propria e as demais fontes de receita
(Transferéncias e Outras Receitas) (Gréafico 20), € possivel observar que em novembro de 2020
a diferenca entre elas foi maior (12,65 p.p.) do que em 2021 (11,11 p.p.), ambas bem superior
do que em 2019 (2,00 p.p.). (Grafico 21)

Grafico 22: Arrecadacéo Propria, Transferéncias e Outras Receitas - outubro de 2020 e 2021
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Fonte: Portal da Transparéncia/CGE. Elaboragéo: IPECE.

A variacdo percentual da Arrecadacdo Total em relacio ao més anterior
(outubro/2021) foi de -11,23%, enquanto que para a Arrecadacdo Propria foi de -4,61%, para

as Transferéncias foi de -23,52% e para Outras Receitas foi de 1,51%.

Tratando agora da Arrecadacdo Total acumulada no ano, o Cearéa atingiu R$28.879,30
milhdes de janeiro a novembro de 2021. Quando comparado com 0 mesmo periodo do ano de
2020 (R$27.731,05 milhdes) houve uma variagdo acumulada de 4,14% (Grafico 21). A
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Arrecadacdo Propria apresentou um resultado de R$14.606,10 milhdes no mesmo periodo, com
uma variacao positiva de 7,66%, enquanto que as Transferéncias foram de R$9.862,69 milhdes
com um aumento de 2,68% ao acumulado de 2020 e as Outras Receitas foram de R$4.410,51
milhdes com uma queda de -3,25% ao acumulado de 2020. (Grafico 22)

Gréfico 23: Comparacédo da Arrecadacdo Acumulada - janeiro a novembro de 2021
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Fonte: Portal da Transparéncia/CGE. Elaboragdo: IPECE.

4 INCERTEZA E CONFIANCA

4.1 Incerteza da Economia

O Indicador de Incerteza da Economia (IIE-Br)** do més de novembro de 2021,
divulgado pela Fundacéo Getulio Vargas (FGV/IBRE), apresentou uma retragéo de -2,0 pontos
no respectivo més. Em outubro o indicador havia registrado a marca de 131,3 pontos, com a
atual queda, o valor do més de novembro ficou em 129,3 pontos. Analisando a trajetoria do I1E-
Br no ano de 2021, nota-se que apds os meses de janeiro (137,4 pontos) e mar¢o (136,5 pontos)
manifestarem uma significativa alta no indicador, ocorre um periodo de forte queda entre mar¢o
e maio, momento no qual o pais passava pela segunda onda de casos e Obitos da COVID-19.
(Gréfico 23)

Entretanto, apds esse periodo, o Indicador de Incerteza da Economia passou por um

momento sem grandes variagdes (junho, julho e agosto), até que em setembro houve uma

44 Disponivel em https://portalibre.fgv.br/sites/default/files/2021-11/indicador_de_incerteza_brasil_fgv_press-
release_nov21.pdf. Acesso em 07 de dezembro de 2021
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expansdo, antingindo 133,9 pontos, valor este inferior aos registrados em janeiro e margo, 0s
maiores do ano. Depois do més de setembro registrar alta, o indicador apresentou duas quedas
consecutivas, outubro e novembro, demonstrando um arrefecimento na incerteza da economia

brasileira.

Gréfico 24: Indicador de Incerteza da Economia (I1E-Br) - Brasil - jan/2021 a nov/2021.
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Fonte: IBRE/FGV. Elaboracdo: IPECE.

Conforme exposto no IlE-BR de novembro pela Economista da FGV IBRE, Ana
Carolina Gouveia: “Apesar da segunda queda consecutiva, o resultado do IIE-Br no més
devolve apenas 32% da alta de quase 15 pontos registrada em setembro, e reflete uma certa
acomodacdo da incerteza em patamar elevado”. A economista do IBRE ainda salienta que essa
demora para haver uma reducdo do indicador se deve uma mescla de resultados positivos
voltados ao enfretamento da COVID-19 no pais e um cenario econdmico deteriorado, com
continuacdo de aumento do nivel de precos, consecutivas altas na taxa Selic e a dificuldade da
retomada do crescimento econdmico, tanto no Brasil quanto no ambiente internacional.
Também foi ressaltado, que a nova variante do Coronavirus, conhecida como Omicron, e sua
difusdo dentro do Brasil, ainda ndo estdo inclusas no IIE-Br deste més, o que pode mudar o

direcionamento da curva que o indicador vem tomando de queda da incerteza.
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4.2 Confianga Empresarial

De acordo com o Instituto Brasileiro de Economia da Fundacdo Getulio Vargas, 0
indice de Confianca Empresarial (ICE)*® divulgado em novembro de 2021, obteve uma redugéo
de 100,3 pontos para 97,0 pontos, com uma variacdo negativa de -3,3 pontos. Tragando uma
analise por toda a trajetdria da curva do indice em 2021, percebe-se que em marco foi registrado
o menor valor do referido ano, com 85,5 pontos. Em seguida o ICC obteve cinco altas
consecutivas entre abril e agosto, demonstrando uma retomada da confianca do setor
empresarial apds a melhora dos indicadores relacionados a pandemia do novo Coronavirus. A
partir deste ponto, o Indice retorna a cair, chegando em novembro a 97,0 pontos. Alguns fatores
que podem estar corroborando para a queda da confianca dos empresarios, sendo eles: o
ambiente de elevada incerteza na economia brasileira, aumento da inflacdo, juros altos, e o

aumento das dividas familiares para o grupo de pessoas com baixa renda. (Grafico 24)

Grafico 25: Indice de Confianga Empresarial (ICE) - jan./2021 a nov/2021
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Fonte: IBRE/FGV. Elaboragéo: IPECE.

Olhando agora os segmentos do indice de Confianca Empresarial, observa-se que a
Construcdo obteve a maior propor¢do em alta no més de novembro, com 36%. Ja 0 segmento
de Servicos, atingiu o menor resultado nessa mesma Otica de comparacdo, com 8% de alta.
Nesse contexto, a Industria ficou com 26%, seguido do Comércio com 17% da propor¢do em

alta. Olhando a base comparativa de “°’Queda’’, o destaque negativo também ficou com os

45 Disponivel em https://portalibre.fgv.br/sites/default/files/2021-12/indice-de-confianca-empresarial-fgv_press-
release_nov21.pdf - Acesso em 07 de dezembro de 2021
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Servigos que retraiu em 12 dos 13 segmentos pesquisados. No total do ICE, a queda foi em 38

dos 49 segmentos. (Tabela 5)

Tabela 5: Disseminacéo de alta da Confianga no més — novembro/2021

Propor¢doem | Proporgéoem
Segmentos Alta Estavel Queda Total altaem alta no més
novembro anterior
Indistria 5 0 14 19 26% 42%
Servicos 1 0 12 13 8% 77%
Comércio 1 0 5 6 17% 33%
Construcéo 4 0 7 11 36% 36%
ICE 11 0 38 49 22% 49%

Fonte: IBRE/FGV. Elaboragéo: IPECE.

4.3 Confianga do Consumidor

Analisando o Indice de Confianca do Consumidor (ICC)“, elaborado pela FGV/IBRE,
no més de novembro de 2021, é possivel observar que ele apresenta uma queda na comparacao
com o més anterior (outubro), saindo de 76,3 pontos para 74,9 pontos, com uma variacao
negativa de -1,4 pontos. Conforme o Grafico 25, abaixo, onde é apresentada toda a trajetoria
do ICC, no ano de 2021, é possivel notar que o indicador apds cair em margo, entrou em uma
trajetdria de altas consecutivas entre abril e julho, retomando o nivel de confianca no patamar
de 80 pontos. Em setembro ha uma nova queda de 6,5 pontos, deixando o ICC em 75,3 pontos,

se sucedendo assim em torno desse nivel até o atual més de novembro. (Grafico 25).

De acordo com a Coordenadora das Sondagens, Viviane Seda Bittencourt, esse
resultado de queda da confianca em novembro, tem relacdo com a alta dos juros basicos da
economia, a continuacdo da elevacédo de precos IPCA, e o endividamento por parte das familias.
Esse cenério, junto com a incerteza que prevalece dentro da economia brasileira, estdo se
sobrepondo aos efeitos positivos do avanco da vacinagdo, reducédo de casos e Obitos, além da

diminuicdo das medidas com coibem a mobilidade da populacéo.

46 Disponivel em https://portalibre.fgv.br/sites/default/files/2021-11/sondagem-do-consumidor-fgv_press-
release_nov21.pdf - Acesso em 09 de dezembro de 2021
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Grafico 26: indice de Confianca do Consumidor (ICC) - Brasil - jan/2021 a nov/2021
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Fonte: IBRE/FGV. Elaboragéo: IPECE.

Observando o Indice de Confianga do Consumidor (ICC), pela ética das faixas de
renda, nota-se que todas tiveram resultado negativo em novembro, exceto o grupo de renda
entre R$4.800,00 até R$9.600,00 que obteve uma variacdo em pontos de 0,5. A maior queda
veio da renda entre R$2.100,01 e R$4.800,00 que retraiu -6,7 pontos, seguida pela renda Até
R$ 2.100,00 com -0,6 pontos. A menor queda foi do grupo de renda acima de R$9.600,00 com

uma variacao negativa de -0,4 (Tabela 6)

Tabela 6: indice de Confianca do Consumidor (ICC) - Brasil - Por Faixa de Renda

Faixa de renda Indicador em pontos Variagédo em pontos
out./2021 nov./2021 out./2021 nov./2021
Até R$ 2.100,00 63,7 63,1 -14 -0,6
Entre R$ 2.100,01 73,0 66,3 5,3 -6,7
e R$ 4.800,00
Entre R$ 4.800,01 81,8 82,3 0,0 0,5
e R$ 9.600,00
Acima de R$ 85,7 85,3 0,7 -0,4
9.600,00

Fonte: IBRE/FGV. Elaboragédo: IPECE.
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4.4 Intencdo de Consumo das Familias

Conforme apresentado no indice de Intencdo de Consumo das Familias (ICF)*, da
Confederac@o Nacional de Bens, Servigcos e Turismo (CNC) em novembro de 2021, verifica-se
que no respectivo més ocorreu uma queda de -0,9%, com ajuste sazonal, a série apresentou
queda atingindo um resultado de 73,4 pontos. Na anélise da trajetoria anual do ICF, observa-se
que a maior queda foi em maio, apds esse més, o indice passa a ter elevagdes consecutivas, até
cair novamente no penultimo més do ano. Entretanto, o valor de 73,4 registrado em novembro,
é 0 maior desde marco de 2021, demonstrando uma certa retomada a niveis anteriores a segunda
onda da COVID-19. Ainda nesse contexto, esse resultado foi superior ao de novembro de 2020,

quando o valor divulgado foi de 69,8 pontos. (Gréfico 26)

Gréfico 27: Intencdo de Consumo das Familias - nov/2020 - nov/2021.
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Fonte: CNC

Na analise por segmentos do indice, nota-se que todas as variacdes mensais ficaram
negativas em novembro, menos a de Emprego Atual, que apresentou um resultado de 0,2%. A
maior queda foi do Acesso ao Crédito (-2,3%), seguido de Perspectiva de Consumo (-1,5%).
Olhando na base de comparagdo anual a maior alta foi de Perspectiva de Consumo (16,6%)
enquanto a maior retracdo também veio do Acesso ao Crédito (-2,9%). Com esses dados é
possivel inferir que tanto na comparacdo mensal quanto anual, o Acesso ao Crédito é um dos

segmentos que vem piorando, e afetando a intengdo de consumo das familias. (Tabela 7)

47 Disponivel em https://portal-bucket.azureedge.net/wp-content/2021/11/Analise_ICF_novembro_2021.pdf -
Acesso em 09 de dezembro de 2021
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Tabela 7: Intencdo de Consumo das Familias por segmentos - novembro/2021

indice nov./2021 Variagédo Mensal* Variacéo Anual

Emprego Atual 92,2 +0,2% +6,2%
Perspectiva Profissional 84,5 -1,1% +2,8%
Renda Atual 80,1 -0,3% +4,0%
Acesso ao crédito 80,3 -2,3% -2,9%
Nivel de Consumo Atual 58,0 -1,0% +9,4%
Perspectiva de Consumo 75,9 -1,5% +16,6%
Momento para duraveis 42,6 -1,1% +1,3%

ICF 73,4 -0,9% +5,1%

Fonte: CNC. Elaboragéo: IPECE.
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5 SINTESE E PERSPECTIVAS ECONOMICAS

A economia mundial ainda vive com os impactos da COVID-19 e com desafios como
inflacdo elevada em diversos paises, principalmente nos EUA; crise pela instabilidade
climatica; aumento elevado nos combustiveis, instabilidade e incerteza financeira nas empresas,
familias e governos; desemprego elevado. Para os proximos anos, esses desafios devem
permanecer ou até piorar com o surgimento da nova variante Omicron e uma economia mais
restritiva, com o aumento nas taxas de juros, como estratégia para conter 0 Processo

inflacionario, o que mais penaliza os paises emergentes.

No cenario nacional, perduram os reflexos da economia mundial. As perspectivas do
Banco Central e dos principais bancos privados continuam. Desde outubro as projecdes do PIB
para 2021 vém caindo, reflexo da queda do PIB trimestral, aumento do desemprego e uma
politica monetaria mais restritiva, com aumentos sucessivos de taxa de juros, o que traz um
fator recessivo para a economia. Para 0s anos de 2022 e 2023, a partir de setembro passaram a
ter uma inclinacdo negativa, reduzindo também as expectativas dos agentes. Para 0s bancos
privados, as projecoes sdo bem préximas as do Banco Central, sendo o Bradesco mais otimista

e 0 Itau e Santander mais pessimistas.

Com relacéo a Producdo Industrial, desde de setembro se tem somente as perspectivas
por parte dos bancos privados, onde 2021 tem resultados similares ao acumulado calculado pelo

IBGE, com previsdo de reducdo em 2020 e 2022.

A Inflacdo projetada para 2021 pelo Banco Central e bancos privados é quase o dobro
do Teto da Meta estabelecida pelo Conselho Monetario Nacional. Para 2022 e 2023 ha uma
expectativa de queda para o BCB com valores bem préximos aos dos bancos privados. Assim
como na economia mundial, a previsdo do Banco Central de aumento nas Taxa de Juros € bem
nitida, na segunda semana de dezembro, devendo aumentar em 2022, com reducdo em 2023.
Projec6es bem superiores daquelas do inicio do ano. Os bancos privados, praticamente repetem

as perspectivas do BCB.

Outro indicador que aumenta a incerteza por parte, principalmente, das empresas € a
estimativa feita pelo Banco Central e os bancos privados, de elevacdo na Taxa de Cambio, tanto
para 2021 como 2022 e 2023. A ultima pesquisa FOCUS apresentou uma inversdo nas
perspectivas para a Balanca Comercial brasileira, também para 2021, 2022 e 2023, com
tendéncia de queda em relacdo as estimativas de novembro. J& em relagdo as expectativas

realizadas pelos bancos privados divergem das do BCB e entre eles mesmos.
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A expectativa do Relatério FOCUS, para o Ivestimento Direto no Pais, mostrou um
pequeno aumento em 10 de dezembro para 0 ano de 2021 e 2022. Ja para 2023, continua uma
estimativa estavel. Os bancos privados acompanham o BCB, porém menos otimistas.

O Instituto de Pesquisa e Estratégia Econémica do Ceara (IPECE) divulgou no Gltimo
dia 16 de dezembro que a economia cearense continua sua trajetoria de crescimento superior a
do Brasil, verificado no 3° Trimestre de 2021. Da mesma forma, comparando com 0 mesmo
periodo de 2020, o Ceara obteve um crescimento superior ao do Brasil, porém no 3° Trimestre,
tanto em 2020 e 2021, estes aumentos foram bem inferiores na comparagéo para o 2° Trimestre.
A perspectiva do PIB do Ceara, para 2021, manteve a mesma da Gltima revisao, porém superior
a perspectiva do PIB do Brasil apresentada no ultimo Relatério Focus. J& para 2022, a projecdo
de crescimento do PIB cearense, apresentada pelo IPECE é bem mais baixa por conta da taxa

de juros mais restritiva no respectivo ano, mas também superior a projecdo do Banco Central.

A Producdo Industrial do Ceara cresceu em outubro de 2021 na comparagdo com 0
més imediatamente anterior com ajuste sazonal, apds duas quedas consecutivas, ficando atras
apenas do Mato Grosso (4,8%). O resultado do indice de base fixa com ajuste sazonal, neste
més é inferior ao resultado registrado antes do inicio da Segunda Onda da COVID-19 e do
surgimento do SARS-CoV-2. A perspectiva para a industria cearense € de incerteza, devido aos
riscos fiscais no radar, eleicdes, aumento da inflacdo e a elevacdo da taxa de juros, piora na
captacdo de crédito e recursos para as industrias e dos possiveis impactos que a nova variante

do Coronavirus possa causar.

Apesar de um crescimento baixo no volume do Setor de Servigos, no més de outubro
de 2021 em relacdo ao més de novembro, foi um resultado satisfatério, tendo em conta que 23
dos 27 estados apresentaram queda. Com relacdo a receita do Setor de Servicos, o resultado do
més de outubro foi muito superior ao registrado no més anterior. As perspectivas deste setor
para 2021 sdo positivas pois 0s meses de novembro e dezembro contribuem bastante na abertura
econémica. Para 2022, havendo a continuidade do processo de vacinacdo e natural demanda
represada, a tendéncia € de manutencao da expansdo positiva, tendo como Unico risco o caso
de uma grande expansdo da nova variante da COVID-19, onde serd preciso retomar 0s
protocolos de emergéncia que evitam que as pessoas saiam para realizacdo de atividades

consideradas ndo essenciais.

O grupo de Transportes foi responsavel pela alta no nivel de precos dentro da Regido

Metropolitana de Fortaleza em novembro de 2021, em relacdo ao més de outubro, superior ao
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IPCA do Brasil. Também no acumulado em 12 meses, a inflagdo continua a subir, sendo a da
RMF superior & do Brasil. A perspectiva para o final de 2021 e 2022, é uma tendéncia de
aceleracdo e continuidade do aumento da inflagdo, devido a fatores de incerteza no mercado,

como as eleigdes e incerteza fiscal.

O estado do Ceara obteve resultado positivo no saldo de empregos no més de outubro
de 2021, porém menor em relacdo ao més de setembro, devido a reducdo nas contratagdes e
aumento nos desligamentos. Desde marc¢o quando o saldo foi negativo, o estado vem obtendo
resultados positivos, sendo 0 més de agosto, 0 mais elevado. As perspectivas de crescimento
nos préximos meses devido a retomada da economia em todo o estado e as festas de final de
ano. Com o avancgo da vacinacao e a retomada responsavel e gradual da economia, espera-se,
em 2022, uma melhora significativa no saldo de empregos formais, tendo, também, como risco
uma inversdo, caso haja descontrole nas infec¢es causadas com a nova variante da COVID-
19.

De janeiro a novembro de 2021, o estado do Ceara obteve saldo positivo na balanca
comercial somente em junho e julho, resultando um saldo negativo no acumulado do ano. Com
a Taxa de Cambio elevada, ha uma perspectiva em favorecer as exportacdes e prejudicar as
importac6es. No longo prazo, as empresas que dependem das importacdes tendem a substituir
seus insumos por similares nacionais, aumentando a demanda e influenciando uma alta nos
precos (inflagdo). Com as Taxas de Juros elevadas, o limite ao crédito é maior, dificultando

mais ainda a producdo desses insumos no pais.

A arrecadacdo total que representa as Receitas Proprias somadas as Transferéncias e
Outras Receitas obteve uma reducdo na comparagdo com o mesmo periodo do ano anterior.
Comparando a proporcao entre a Arrecadacdo Prépria das demais fontes de receita € possivel
observar que em novembro de 2020 a diferenca entre elas foi maior do que em novembro de
2021, ambas bem superiores do que em 2019. A variacdo percentual foi negativa tanto para a
Arrecadacdo Total, Arrecadacdo Propria e as Transferéncias em relacdo ao més anterior

(outubro/2021) e positiva para Outras Receitas.

A variacdo percentual foi positiva tanto para a Arrecadacéo Total, Arrecadacdo Propria
e as Transferéncias no acumulada no ano, quando comparada com o mesmo periodo do ano de

2020 e negativa para Outras Receitas.

O Indicador de Incerteza da Economia (I1E-Br) do més de novembro, divulgado pelo

Instituto Brasileiro de Economia da Fundagdo Getulio Vargas (FGV/IBRE), apresentou mais
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uma retracdo em relacdo aos dois meses anteriores. No entanto, hd uma expectativa de aumento
nos proximos meses, por conta do aumento da Taxa de Juros e da Inflacdo, além da
possibilidade de novos casos de infeccdo pela variante Omicron.

O indice de Confianca Empresarial (ICE) divulgado em novembro de 2021, também
obteve uma reducdo na sua pontuacdo. Fatores como o ambiente de elevada incerteza na
economia brasileira, aumento da inflagdo, juros altos, e 0 aumento das dividas familiares para
0 grupo de pessoas com baixa renda, podem ser responsaveis por futuras quedas na confianca

dos empresarios.

O Indice de Confianca do Consumidor (ICC), também apresentou em novembro em
comparagdo com 0 més de outubro. A alta dos juros basicos da economia, a continuagdo da
elevagdo de precos IPCA, e o endividamento por parte das familias, mais uma vez, séo

apresentados como responsaveis pelas redugdes nesse indice.

O Indice de Intengfo de Consumo das Familias (ICF), da Confederacdo Nacional de
Bens, Servigos e Turismo (CNC), em novembro de 2021 foi o maior desde margo de
2021.Considerando o ajuste sazonal, a série apresentou leve queda, mas ndo podendo ser, ainda,

considerada uma tendéncia.

Em sintese, o surgimento da nova variante da COVID 19 (Omicron), eleva a
preocupacao e instabilidade na economia mundial devido as medidas restritivas de isolamento
social, afetando, também o Brasil e o Ceara. Nesse processo, dois pontos sdo positivos: (i) a
populacdo conta com a vacinacao e até um possivel medicamento direcionado no tratamento da
doenca; e (ii) a ciéncia j& possui muitos estudos e conhecimento sobre este novo virus,

diferentemente de quando surgiu e pegou toda humanidade de surpresa.

A flexibilizacdo do isolamento social esta possibilitando uma certa retomada na
economia de varios paises e também aqui no Brasil. Porém a alta da inflacdo em todo o planeta
esta pressionando o0 aumento na Taxa de Juros e Taxa de Cambio, afetando principalmente os

paises emergentes. Assim, um cendario mais otimista para 2022 e 2023, passa a ser mais distante.
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