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Para economista da FGV, reducao seria inconveniente

Por Bruno Villas Boéas
Uma eventual nova reducio da meta de inflacao pelo Conselho Monetério Nacional (CMN), em sua reunido de junho, seria inconveniente porque o pais estd ainda numa zona de fragilidade fiscal, diz o
economista e matematico Aloisio Araujo, professor da Fundacao Getulio Vargas (FGV).

A possibilidade de reduc¢do da meta para 3,75% para 2021 vem circulando no mercado desde junho de 2017, quando o CMN definiu as metas de 4,5% para 2018, 4,25% em 2019 e 4% em 2020 - reducao de 0,25
ponto a cada ano.

Em meados de abril, contudo, o Banco Central - integrante do CMN com Ministério da Fazenda e o Ministério do Planejamento - divulgou uma nota informando que a meta de inflacdo de 2021 ainda nao esta
definida.

Para Araujo, o problema da reducio da meta de inflacao no atual momento é a fragilidade fiscal do pais, que o deixa sujeito a choques externos, como o aumento dos juros americanos. Ele também menciona
possiveis instabilidades geradas pelo cenario eleitoral brasileiro.

"Vocé nao pode ter uma meta de inflacio mais ambiciosa. Tem gente que gosta da ideia e fala em inércia favoravel, por exemplo. Mas se vocé tiver um choque externo, ninguém vai falar em inércia. O cambio
puxaria tudo", diz o especialista.

Segundo ele, os pré-candidatos a Presidéncia da Reptblica até tém "bons assessores econémicos". Ele menciona Ciro Gomes (PDT) com Nelson Marconi (da FGV), Geraldo Alckmin (PSDB) com Pérsio Arida e
Jair Bolsonaro (PSL), assessorado por Paulo Guedes. Mas faz ponderacges.

"Vocé ndo sabe como isso vai evoluir, se o candidato vai 'abandonar’ esses assessores, ou se vamos ter outros candidatos com outros assessores subindo nas pesquisas. K algo delicado", acrescentou.

Segundo Araujo, o problema é que se o pais tiver uma meta mais baixa e sofrer uma pressao inflacionaria, via cimbio, por exemplo, serd necessaria uma dose maior de juros para convergir os precos de volta a
meta. O simples descumprimento da meta de inflagao geraria perda de "credibilidade".

A questdo é que, quanto menor for a saude fiscal do pais, maior tende a ser sua meta de inflagdo. Estudo do professor mostra que Chile e Colémbia tém metas mais baixas do que a brasileira, mas também uma
saude fiscal melhor. No Brasil, a relacio divida bruta e PIB esta em 75%, nivel que considera elevado para nossos padroes.

Apesar dos problemas, Araujo afirma que o Brasil estd em situa¢ao melhor que a Argentina, pais que atravessa um crise cambial. Para ele, o Brasil, diferentemente do vizinho, conseguiu ao menos estabelecer a
melhora fiscal como objetivo. Ele cita a devolugao de recursos do BNDES e a intencao de reformar a Previdéncia.

"A divida PIB cresceu mais devagar do que estava se projetando. Acho que esse é o caminho do Brasil. Mas vai custar um pouco [a se resolver a questao fiscal]. O que nio gosto é quando se pensa a inflacio
dissociada do fiscal. Alguns economista argentinos pensavam dessa forma", diz o especialista da FGV.

Para Araujo, o pais deveria, portanto, manter a meta de inflacdo em 2021 nos niveis previstos para 2020, de 4%. "Eu acho que nao deveria mais reduzir a meta, mas também néo acho que deva voltar a 4,5%,
criar um ziguezague. O choque as vezes vem. Veio no caso da Argentina. Espero que, no caso do Brasil, ele ndo venha", diz.



