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‘Nao ha uma articulagao politica para propor alternativas’

Papéis pds-fixados devem oferecer melhor retorno, mas analistas ndao descar-

tam titulos prefixados com resgate em até dois anos.
O Estado de S. Paulo.

Apesar do impacto negativo de uma taxa de juros basicos de dois digitos sobre
a economia, com desdobramentos sobre o aumento do custo do endividamento das
familias, das empresas e do governo, hoje muito mais elevado, o economista Luis
Eduardo Assis, ex-diretor de Politica Monetaria do Banco Central (BC), ndo vé outra
saida para conter a inflagao, por conta da baixa capacidade de articulagao politica do

governo.

Ele observa que a inflagcdo atual é fruto de choques de oferta. Nas suas contas,
nos ultimos dois anos, os pregos das commodities subiram 94% em reais. Ao elevar
os juros basicos, o economista destaca que, ao menos, serao combatidos os efeitos
secundarios desses choques sobre a economia. “Subir juros é ruim, mas é pior nao

subir.” A seguir, os principais trechos da entrevista.

A inflagao persistente dificulta a tarefa do BC de trazer o indice ao menos pa-

ra o teto de meta (5%) neste ano?

Vai ser dificil trazer a inflagao para o teto da meta porque a eficacia da politica

monetaria na situagdo atual é limitada.
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Qual é essa situagao?

Estamos vivendo uma situacao de choques muito significativos. Nos ultimos
dois anos tivemos choques de commodities, superdesvalorizagdao cambial e choques
climaticos no Brasil, que afetaram o preco da energia. Os pregos das commodities
subiram 40% em doélar nos ultimos dois anos, e em cima disso houve uma desvalori-
zacdo do délar de 38%. A variagao das commodities em reais foi de 94% em dois
anos, e a energia elétrica subiu 21% no ano passado. E uma sucessdo de fatores ne-
gativos que ndao tém nada a ver com a demanda. Mas, nas atuais circunstancias, a
Unica coisa que pode ser feita é subir os juros. Subindo os juros, ao menos, sdo com-
batidos os efeitos secundarios desse choque de commaodities, ddlar, energia. Subir
juros é ruim, mas é pior nao subir.

N3ao ha outras alternativas?

O governo nao tem capacidade de articulagdo politica para propor alternati-
vas. Do ponto de vista da politica econdmica, resta fazer uma reunido dentro do BC e
apertar o botdo dos juros. Porque isso nao envolve discussao com o Senado, o Cen-
trao, os deputados. Esse governo gasta o seu pequeno estoque de articulacao politi-
ca para comprar o apoio do Centrao em detrimento do Orgcamento e conseguir che-
gar até o final. E a estratégia da sobrevivéncia do préprio governo.

Qual é o impacto de uma taxa basica de juros de dois digitos na economia?

E bastante significativo. E a maior taxa desde 2017 e encontra uma economia
mais endividada: setor privado, familias e, principalmente, o governo. Isso tem im-
pacto fiscal, porque a despesa com juros serd mais significativa neste ano. Tem im-
pacto nas familias e na avaliacdo das empresas na Bolsa. A medida que os juros so-
bem, o valor das empresas, que é descontado por uma taxa mais alta, cai também.

Tudo isso redunda num PIB (Produto Interno Bruto) estagnado em 2022.
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O que pode ser feito para romper o quadro de inflagdo e juros de dois digitos
e crescimento préximo de zero?

A taxa de juros vai segurar o crescimento da economia em 2022. O que se
imagina é que a Selic possa ficar em torno de 12% a 12,25% ao ano e a inflagao pos-
sa cair de 10% para 5%, nas projecdes de hoje. Isso com um custo de um desempre-
go muito alto e de uma economia estagnada. Mas da para ficar otimista, mesmo
sendo economista. Se tivermos ao longo de 2022 uma discussao sobre programas
econdmicos e um candidato que tenha capacidade de articulagao politica, capacida-
de de gestao de programas de reformas econdémicas, poderemos ao longo dos pro-
ximos quatro anos, a contar de 2023, ingressar num ciclo de crescimento da econo-

mia.

Nucleo de Inteligéncia — ADECE/SEDET

Edicao 363 - Em 07 de fevereiro de 2022

Os textos do conteudo exposto neste informativo nao sao de autoria
do Governo do Estado do Ceara.
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