CENARIOS ALTERNATIVOS

LCA: cenarios alternativos

Base (75%) Adverso (20%) Benigno (5%)

2019 2020
2021 2022 2021 2022 2021 2022
EMBI+, final (pontos-base) 214 260 215 189 450 366 174 166
R$/USS$, final 4,03 5,20 5,10 4,90 5,70 5,50 4,78 4,05
Selic, final (% a.a.) 4,50 2,00 8,00 8,00 8,25 9,75 6,75 6,75
PIB (var.%) 1,4 -4.1 5,0 2,0 3,0 -0,2 6,0 4,3
Produgéo industrial (PIM-PF) -1,1 -4,5 6,5 2,9 3,5 0,6 7.5 6,0
Comeércio varejista, volume (PMC) 1,9 1,2 3,4 3,2 2,2 1,3 4,4 4,7
IGP-M (var. %) 7,3 23,1 19,7 4.4 23,5 6,9 19,3 S
IPCA (var. %) 4,3 4,5 7,5 4,1 8,1 52 7,3 29
Fontes: diversas. Elaboragao: LCA.
Base (75%) Adverso (20%) Benigno (5%)
¢ Ambiente politico: e Quadro global: piora das condigdes financeiras ¢ Ambiente politico:
o 2021: reformas avangam pouco e Ambiente politico: o Maior avango das reformas
o 2022: mercado desconfia do compromisso fiscal de o Pouco avango de reformas em 2021 o Mercado mais confiante no novo governo
pelo menos um dos postulantes competitivos a PR o Vitéria de candidatura algo populista em 2022 e Quadro sanitario:
o Campanha acirrada e vitoria de chapa moderada e Quadro sanitario: o Superagado mais rapida da pandemia
e Quadro sanitario: o Imunizacéo da populacao adulta s6 no 1722
o Imunizagao da populagao adulta até o final do ano o Terceira onda freia a atividade econ6mica
o Restri¢cdes de circulagdo séo localizadas e modestas o Circulacao volta ao normal (pré-Covid) em 2522

o Circulagao volta ao normal (pré-Covid) em 2022 34



CONCLUSOES DO CENARIO BASE

» Ambiente mais dificil para emergentes
= Gargalos nas cadeias de produgéo s6 devem se regularizar em 2022

= Fed deve comecar logo a reduzir os estimulos monetarios: condi¢gdes financeiras globais ficarao mais apertadas

» Fatores pro-crescimento:
= Recuperacao do mercado de trabalho: aceleragcdo da massa de renda

= Mobilidade normalizada gragas a vacinagao

» Fatores contra o crescimento:
= Incerteza em ano eleitoral: délar alto e volatil
= Inflagdo elevada em 2021, tanto ao produtor quanto ao consumidor
= Redugéao de gastos publicos (sobretudo transferéncias de renda aos pobres)

= Taxa de juros mais alta

» Crescimento moderado em 2022, com ritmo heterogéneo entre setores

= categorias/setores/canais que foram beneficiados pelo “ficar em casa” e/ou share of wallet devem voltar a trajetéria de crescimento
pré-Covid (tais como supermercados, renovagoes do lar e alguns bens duraveis)
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