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Projecdes de inflagdo sobem e devem dificultar queda do juro

Piora nas projecoes de inflacao deve
dificultar reducao de juros pelo BC

___Economistas veem IPCA de 6% no ano, acima do teto da meta (4,75%), e novas
pressoes em 2024; ‘heranga’ de Bolsonaro e sinais confusos de Lula explicam quadro

LUIZ GUILHERME GERBELLI
MARCIA DE CHIARA

As projegoes de inflagio para
este ano ¢ 2024 engataram
uma sequéncia de pioranasiil-
timassemanas, o que deve difi-
cultar ainda mais a situagio do
Banco Central (BC) pararedu-
Zir a taxa bdsica de juros (Se-
lic) - atualmente em 13,75%.
No cendrio atual, os econo-
mistas ji projetam que o Indi-
ce Nacional de Pregos ao Con-
sumidor Amplo (IPCA) deve
encerrar 2023 no patamar de
6%, acimado tetoda metadefi-
nida pelo governo, que é de
4,75%. Anova estimativade in-
flagio ¢ quase 1 ponto porcen-
tual a mais do que se previana
virada do ano. Para 2024, as
projecdes jd estio em 4%.
Apioraparaoquadrodainfla-
¢do ocorre por virios motivos.
Elatemaver comas agdesque o
governo Jair Bolsonaro adotou
noano passado e os sinais confu-
sos do inicio da administragio
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Luiz Indcio Lula da Silva na drea
econdmica, sobretudo, com re-
lagdo ao rumo da politica fiscal.

“Basicamente, todas as revi-
sdes que temos feito este ano
témsido por contade pregosad-
ministrados (servigos € produtos
comreajustes definidos por contra-
tos ou regulados pelo setor pibli-
ca)”,afirma Jiilia Passabom, eco-
nomista do Itaii Unibanco, O
banco aumentou de 5,8% para
6,3% a previsio para a inflagio
desteano. Os administrados de-
vem subir entre 10,5% ¢ n%.

A lista de medidas que vio
influenciar os administrados
inclui a volta da cobranga de
PIS e Cofins sobre gasolina ¢
etanol (leia mais nesta pdgina)
e a de ICMS (imposto esta-
dual) sobre eletricidade.

Em2022,deolhonasuacam-
panha & reeleigio, Bolsonaro
colocou em marcha uma série
de medidas tributdrias para
ajudar no controle da inflagdo.
Ele zerou tributes sobre com-
bustiveis e sancionou um pro-
jeto aprovado pelo Congresso

Perspectivas

6" ¢oindice de inflagio
previsto pelo mercado
para este ano, acima do
teto da meta (4,75%)

1%0¢a inflagiio prevista
para 2024; centro da meta
¢ de 3%, com tolerdncia de

1,5 ponto porcentual

que limitou a aliquota de
ICMS sobre combustiveis,
energiaelétrica, telecomunica-
Goes e transporte coletivo. As
medidas foram criticadas do
pontodevista fiscal porocasio-
nar perda de arrecadagiio sem
uma contrapartida.

“Isso foi decisivo para ter-
mos uma inflagio de 5,8% em
2022, ou o resultado seria um
IPCA entre 8,5% ¢ 9%", afirma
André Braz, economistado Ins-
tituto Brasileiro de Economia
da Fundagiio Getulio Vargas.

Os pregosadministrados ex-
plicamapenas uma parte dore-
sultade da inflagio deste ano.
O IPCA ainda vai ser influen-
ciado pela dinamica da infla-
¢io de servigos, que costuma
ter um comportamento mais
persistente,

“A situagiio piorou”, afirma o
economista da LCA Consulto-
res Fabio Romio. Ele revisou
de 5,2% para 5,7% a previsio de
inflagio deste ano por contada
pressdodos servigos e, especial-
mente, da discussio sobre a
questio fiscal, que tem impacto
no cambio e nas expectativas.

SEM ANCORA. O que os econo-
mistas também tém apontado
€ que os primeiros movimen-
tos do governo Lula na econo-
miatém provocado umadesan-
coragem dasexpectativas infla-
ciondrias. O presidente, por
exemplo, criticou publicamen-
te a condugio da politica mo-
netaria pelo BC, e o governo
chegou a indicar que poderia
rever metas de inflagio.
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A equipe econdmica tam-
bém tem sido cobrada para
apresentar a novadncora fiscal
quevaisubstituir oteto de gas-
tos. Sem uma sinalizagio do
controle das contas publicas,
hd uma piora da percepgio de
risco dos investidores com a
economia brasileira.

“Poderiamos ter uma inflagio
mais baixa desde que houvesse
uma sinalizagio do governo em
relagio ao novo arcabougo fis-
cal”, afirma o economista He-
ron do Carmo, professor sénior
daFEA/USP. O economista, que
chegouaprojetaraltade 5,5%pa-
rao IPCA deste ano, agora espe-
ra uma taxa mais préxima de
6%. Apesar de ter aumentado a
previsio, Heron diz acreditar
que, se o governo introduzir
uma nova ancora fiscal factivel,
serdpossivel atenuaras expecta-
tivas e a economia como um to-
do ter uma evolugio melhor do
que se espera hoje.
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