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‘E factivel que a inflagdo sé volte para a meta em 2024’

O Estado de S. Paulo.

O economista Aldo Mendes, ex-diretor do Banco Central (BC), vé um cenario
complicado para a inflagao brasileira neste ano, que, na sua avaliacao, podera beirar
10%. Fatores externos incontrolaveis, a reativacao de mecanismos de indexacao e as
expectativas domésticas deterioradas por conta do quadro eleitoral e da prépria
atividade sdo fatores que devem continuar pressionando os precos. Mesmo com o
forte aperto na taxa basica de juros, a Selic, que deve chegar a 14% ao final do ciclo
de alta, Mendes acredita que sera factivel trazer a inflacdo para a meta (3%) apenas
em 2024. A seguir os principais trechos da entrevista.

Como o senhor vé a inflagao brasileira hoje?

Nao se trata de um processo simples, mas intrincado. Tem um componente
importado, por conta da guerra (entre Russia e Ucrania) e da desarticulacao da oferta
em virtude da pandemia. Ha um componente inercial de indexa¢ao ou da memoria
inflacionaria, muito caracteristico do Brasil. E um componente de expectativas
internas por um conjunto de fatores, seja de politica ou de expectativa econdémica,

que faz com que alguns agentes comecem a fazer remarcagdes preventivas (de

preco).
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Por qué?

Hoje temos um Unico instrumento que esta sendo utilizado para lidar com esse
quadro, que é o aumento de juros, que é a politica monetdria executada pelo Banco
Central. Ele esta sozinho nessa cruzada. O governo esta muito envolvido na campanha
eleitoral, e 0o Orcamento estd sendo usado. O pior é que ha uma falsa ilusdo monetaria
pelo lado da receita do governo, onde a inflacdo esta fazendo com que se arrecade
mais.

Como assim?

Os preg¢os aumentam, e muitos impostos sdo baseados em pregos das
mercadorias. Isso, no curto prazo, aumenta a arrecadacao. Essa ilusao monetaria pelo
lado da receita virou quase uma licenga para gastar, e esta se gastando com uma
cabeca eleitoreira.

Qual é a sua expectativa de inflagao para este ano?

Acima de 8%, perigando chegar a 10%. Corremos esse risco porgue temos um
componente estrangeiro (na inflacao) que nao controlamos, um componente fiscal
gue esta solto e flutuando em torno da uma questdao eleitoral. Também tem o
componente da realimentagdo dos pregos.

Até onde o BC deve subir os juros para conter a inflagao?

Olhando os nucleos, (da inflagdo) vemos que a alta de precos é razoavelmente
generalizada. Corremos o risco de terminar esse ciclo de alta de juros com a Selic
perto de 14%.

Quando a inflagao voltara para a meta?

Esse é o segundo grande desafio do BC: tentar trazer as expectativas de volta
para a meta. Em 2022, a gente esta fora e, em 2023, estamos correndo um sério risco.

E factivel voltar para a meta em 2023?

AV. WASHINGTON SOARES, 999 — PAVILHAQO LESTE — PORTAO D — 22 MEZANINO — EDSON QUEIROZ
CEP: 60811-341 | FORTALEZA/CE | TEL.: (85) 3108.2700 — E-MAIL: adece@adece.ce.gov.br

Pagina 2 de 3



mailto:adece@adece.ce.gov.br

9 ADECE CEARA

SECHETARIA DO DESENYOLYIMENTOD
ECONOMICO E TRABALHO

Acho mais factivel trazer a inflagdo para a meta em 2024, mas é preciso
comecar esse trabalho em 2023. O trabalho tem de ser muito forte no sentido de
recoordenar as expectativas. Isso vai depender muito do tom do novo governo que
teremos a partir do ano que vem. Seja |8 quem for eleito, ele tem de dar, logo no
comego, uma mensagem muito clara que pretende readequar a questao das finangas
publicas, retomar o controle sobre o orgamento, que hoje, em grande parte, esta na

mao do Legislativo.

Nucleo de Inteligéncia — ADECE/SEDET

Edicao 452 — Em 12 de maio de 2022

Os textos do conteudo exposto neste informativo ndo sdo de autoria
do Governo do Estado do Ceara.

AV. WASHINGTON SOARES, 999 — PAVILHAQO LESTE — PORTAO D — 22 MEZANINO — EDSON QUEIROZ
CEP: 60811-341 | FORTALEZA/CE | TEL.: (85) 3108.2700 — E-MAIL: adece@adece.ce.gov.br

Pagina 3 de 3


mailto:adece@adece.ce.gov.br

