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Crise entre Poderes mantém risco elevado, afetando precos na
veia
Economista diz que, ao lado do risco fiscal, a instabilidade politica pode
afastar os investidores do Pais
O Estado de S. Paulo

« Alessandra Ribeiro, sdcia da consultoria Tendéncias

Apds a inflacdo atingir 0,96% em julho — o maior resultado para o
més desde 2002 —, a consultoria Tendéncias reviu sua estimativa para o
indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo (IPCA) de 2021 de 6,1%
para 7,0%. Ha, porém, riscos importantes no radar que podem pressionar
os precos ainda mais até o fim do ano. Segundo Alessandra Ribeiro, socia
da Tendéncias, a crise politica também pode elevar a inflagdo nos
proximos meses. Ao lado do risco fiscal, a instabilidade pode fazer com
gue investidores, preocupados com o futuro da economia, deixem o Pais.

¢ O mercado ja esperava uma inflagao alta em julho, elevando o
acumulado em 12 meses. Mas que impacto um IPCA nesse patamar pode
ter na economia?

A inflacdo veio um pouco acima do que nds (a Tendéncias)
previamos. Nosso numero era 0,88%. Estavamos vendo essas pressoes,
principalmente em energia elétrica e combustiveis, mas mesmo
alimentacdo no domicilio surpreendeu um pouco. As pressdes estao mais
fortes do que se imaginava. Tanto que estamos revisando nossa projecao
de IPCA para 2021. Tinhamos 6,1% e estamos revisando para 7,0%, que é

bem acima do que esperavamos ha alguns meses. O problema é que essa
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inflacdo corrdéi o poder de compra das familias. A inflacdo afeta todo
mundo e mais ainda as classes de baixa renda, em que o peso desses itens
como alimentacdo no domicilio tem um peso mais relevante. Uma inflagao
na casa de 7,0% é negativa para a economia brasileira. Nao é a toa que o
Banco Central tem reagido aumentando a Selic e subindo o tom.

e Quais fatores pensam mais no IPCA?

S3ao trés causas. A primeira € um ambiente ainda desafiador por
causa da pandemia. Desde o ano passado, ela afetou a produgao de varios
itens, inclusive industriais. Além disso, com os fortes estimulos fiscais e
monetarios que foram dados a varias economias, a demanda reagiu muito
mais rapido do que a oferta. A pandemia afetou a oferta de muitos
produtos. Vemos varios setores tentando normalizar a produg¢do, mas,
guando faltam insumos e bens, o preco vai para cima. Entdao ainda existe
esse efeito em varios segmentos. Outra parte da inflacdo decorre da
guestao climatica. Ela esta afetando tanto a producao de alimentos como
a de energia elétrica. A terceira explicacdao tem a ver com os riscos fiscais e
o ambiente politico. A gente vem desde o ano passado com essa
percepcao de risco fiscal bastante elevada. Ndo é sé a pandemia
justificando gastos excepcionais. H4 pouco comprometimento ( do
governo) com as regras fiscais. Quando comecam a tirar gastos da regra
do teto dos gastos, essa percep¢ao de risco fica muito elevada. Preocupa a
ideia de reforcar programas sociais tendo em vista a reeleicao em 2022 ou
a de tirar precatério do teto. E uma combinacdo de preocupacio fiscal

com ambiente politico. Quando vocé comeca a olhar para 2022 e vé muita
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tensdo entre Poderes, até duvidas em relacdao ao processo eleitoral, isso
mantém o risco elevado e o cambio depreciado. Isso afeta os precos na
veia.

e O governo esta com novas medidas que aumentam os gastos
publicos e a preocupa¢ao com a situagao fiscal do Pais. Isso pode
interferir mais na inflagao?

A gente (a Tendéncias) sempre foi cauteloso em relacdo ao
ambiente politico e a questao fiscal. Estamos olhando com cuidado o que
vai sair no Orcamento para 2022 e esse imbréglio da questao dos
precatorios. Mas, pensando na manuten¢do do teto dos gastos, o Bolsa
Familia, ou Auxilio Brasil, precisa ficar na casa dos RS 300. Estamos
trabalhando com esse cenario-base, em que a regra do teto é respeitada.
Assim, temos ainda um cdmbio de RS 5,20 no fim do ano. Se mudar esse
cenario — sai, por exemplo, um Bolsa Familia de RS 400, tiram precatérios
do teto dos gastos e ndo pagam uma parcela relevante deles —, ai pode ter

um cambio mais elevado, afetando certamente a inflacao.

e Mas ha uma expectativa de que a inflagao termine o0 ano em um
patamar mais baixo, na casa dos 7,0%, apesar desses varios riscos. O que
permitird isso?

Se vocé comparar a inflacdo més a més com o mesmo periodo do
ano passado, os numeros de abril, maio e junho de 2020 foram muito
baixos. Ai, nessa métrica de 12 meses, a base de comparacao estava fraca,
o que contribui para os atuais numeros altos. Quando vocé vai para

setembro e outubro de 2020, ja havia uma inflacdo mais alta, ao redor de
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0,6% ou 0,9%. Esse efeito é superimportante e explica parte da
desaceleracao. Para os préoximos meses, vemos a alimentacdo ainda para
cima, muito por conta do preco dos alimentos. Por outro lado, a nao ser
que se tenham novos ajustes nas bandeiras, o preco da energia elétrica

deve se moderar.
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Os textos do conteudo exposto neste informativo ndo sao de autoria
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