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» RAFAELA GONCALVES

ministro da Fazenda, Fer-
nando Haddad, afirmou
que a inflacdo no pata-
mar entre 4% e 5% es-
td dentro da normalidade para o
Plano Real. A declaragdo foi dada
durante a conferéncia do Fundo
Monetério Internacional (FMI)
em Al-Ula, na Ardbia Saudita.

“O Brasil tem feito um traba-
lho, tentando encontrar um ca-
minho de equilibrio e susten-
tabilidade mesmo em fase de
um ajuste importante. O Brasil
deixou uma inflacao de dois di-
gitos hd trés anos. Hoje temos
uma inflacdo em torno de 4% a
5%, que é uma inflacéo relativa-
mente normal para o Brasil des-
de o Plano Real hd 26 anos”, dis-
se 0 ministro.

Haddad participou do painel
“Um caminho para a resiliéncia
dos Mercados Emergentes”. Em
seu discurso, ele abordou como a
valorizacdo do délar pressionou
a inflacdo no Brasil, levando o
Banco Central a adotar uma po-
litica monetdria contracionista.
“Porisso o0 Banco Central teve de
intervir para garantir que a infla-
cdo fosse controlada”, destacou.

Enquanto isso, economistas
do mercado financeiro voltaram
aelevar suas projecoes para a in-
flacdo pela oitava semana conse-
cutiva. Segundo os dados do ul-
timo Boletim Focus, divulgados
nesta pelo Banco Central (BC), a
estimativa para o Indice Nacional
de Precos ao Consumidor Amplo
(IPCA) de 2025 passou de 5,58%
para 5,60%. Para 2026, a projecao
subiu de 4,30% para4,35%. A esti-
mativa para 2027 subiu de 3,90%
para 4,00%, enquanto para 2028,
passou de 3,78% para 3,80%.

A revisdo das projecoes afas-
ta ainda mais a inflacdo da meta
estabelecida pelo Conselho Mo-
netdrio Nacional (CMN), que é
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Haddad vé inflacao
dentro da normalidade

Enquanto o Banco Central aponta para IPCA acima da meta, Haddad destaca indicador abaixo dos dois digitos
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Ao lado da diretora-gerente do FMI, Kristalina Georgieva, Haddad participou da conferéncia do organismo sobre mercados emergentes

de 3% em 2025. A margem de to-
lerancia para que ela seja consi-
derada cumprida é de 1,5 ponto
percentual para baixo ou para ci-
ma. A manutencao das expecta-
tivas acima da meta sugere que
hd incertezas fiscais e externas
pesando nas decisdes dos agen-
tes econdmicos, o que pode difi-
cultar a convergéncia da inflaco.

No que diz respeito aos juros,
a expectativa € de que a taxa bé-
sica da economia, a Selic, encer-
re 0 ano em 15%. De acordo com
Haddad, arecente valorizacao do
real frente ao délar pode ajudar

no controle dos precos e inter-
romper o ciclo de alta na taxa bd-
sica de juros, a Selic. “O aumen-
to das taxas serd no curto prazo.
O délar voltou a um nivel ade-
quado e caiu 10% nos ultimos
60 dias. Eu acho que isso vai fa-
zer com que a inflagao se estabi-
lize”, afirmou.

Eficacia comprometida

Mesmo com a Selic elevada, o
fato de as expectativas de infla-
¢do ndo cederem no ritmo espe-
rado pode indicar um misto de

fatores, conforme destacou Sid-
ney Lima, analista CNPI da Ou-
ro Preto Investimentos. “Umare-
sisténcia inflaciondria estrutural,
dividas sobre a conducédo da po-
litica fiscal e um possivel repasse
cambial, ja que o ddlar segue em
patamar elevado”, disse, ao apon-
tar as possiveis razoes.

Segundo ele, esse cendrio
“compromete a eficdcia dos ju-
ros altos e reforca a necessida-
de de uma comunicacdo mais
clara do BC e do governo sobre
a estratégia para equilibrar cres-
cimento e controle da inflacao”.

“O corte de juros, que antes pa-
recia um cendrio possivel para o
fim do ano, pode ser postergado
se essa deterioracdo das expecta-
tivas continuar”, avaliou.

“O mercado parece estar
antecipando que a inflagdo
pode exigir um ajuste mais in-
cisivo e prolongado, o que po-
de impactar a recuperacdo da
atividade econdmica e man-
ter o custo de capital elevado.
O desafio agora é entender até
que ponto esse movimento é
reflexo de uma inflacdo per-
sistente ou apenas uma reagao
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O Brasil tem feito um
trabalho, tentando
encontrar um

caminho de equilibrio
e sustentabilidade,
mesmo em fase de um
ajuste importante.

O Brasil deixou uma
inflacao de dois digitos
ha trés anos. Hoje
temos uma inflacao
em torno de 4% a 5%,
que é uma inflacao
relativamente normal
para o Brasil desde o
Plano Real ha 26 anos"

Fernando Haddad,
ministro da Fazenda

tempordria do mercado”, com-
pletou Lima.

Jodo Kepler, CEO da Equity
Fund Group, alertou ainda so-
bre os possiveis efeitos da taxa-
¢do de importacoes pelos Esta-
dos Unidos. “Esse ambiente de
instabilidade reforca a necessi-
dade de uma comunicacao cla-
ra das autoridades econ6mi-
cas e de medidas que tragam
previsibilidade para o mercado.
Ainda ndo sabemos os efeitos
reais das politicas tarifdrias de
Trump, mas acredito que ain-
da devemos sentir”, ponderou.

Prévia do PIB confirma
desaceleracao da economia

O Indice de Atividade Econd-
mica do Banco Central (IBC-Br),
considerado uma prévia do de-
sempenho do Produto Interno
Bruto (PIB) brasileiro, registrou
uma queda intensa em dezem-
bro de 2024, mas encerrou o ano
com crescimento de 3,8%. Se-
gundo os dados, divulgados pe-
lo Banco Central (BC), o indica-
dor recuou 0,73% no dltimo més
do ano, consolidando uma desa-
celeracdo da economia brasileira
no 4° trimestre.

Na comparac¢do com 0 mesmo
meés do ano anterior, o indice te-
ve altade 2,4%. A perda de folego
nos ultimos meses de 2024 ocor-
reu apos a atividade econdmica
nacional alcancar, em agosto, o
maior nivel de toda a série histo-
rica, iniciada em janeiro de 2003,
de 153,7 pontos.

A queda registrada em de-
zembro surpreendeu as proje-
¢oes no mercado. A expectativa
do economista-chefe do Banco
Bmg, Fldvio Serrano, era de que

o indicador tivesse registrado
crescimento de 0,4% no periodo.
Oresultado, segundo ele, coloca
“um risco de o PIB também sur-
preender negativamente na pro-
xima divulgacao”. “O resultado
de hoje se soma aos diversos da-
dos divulgados que apontam pa-
ra uma desaceleracao econdmi-
ca mais dispersa entre os diver-
sos setores da economia”, disse.

A projecdo atual do BC paraa
expansao da economia brasilei-
raem 2024 é de crescimento de
3,5%, conforme o mais recen-
te Relatério Trimestral de Infla-
¢ao (RTI), divulgado em dezem-
bro. A estimativa é ligeiramente
maior que a projecdo mais re-
cente do Ministério da Fazen-
da, que é de 3,3%.

“O PIB, que deve ter fechado
2024 com crescimento préoximo
de 3,5%, deverd desacelerar pa-
ra cerca de 2,0% em 2025 e o re-
sultado sé6 ndo serd mais fraco
por conta do PIB agropecudrio
— devido a safra de graos que
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Indicadores apontam que a indiistria deve perder folego este ano

serd muito boa neste ano, com
destaque para a soja, projeta-
mos crescimento de quase 7%
para o PIB da agricultura”, ava-
liou Serrano.

Apesar do dado mais fraco,
as perspectivas sobre a condu-
¢ao da politica monetaria nao fo-
ram alteradas. A préxima reuniao
do Comité de Politica Monetaria
(Copom) acontecerd em margo

e a expectativa é de um aumen-
to da taxa bdsica de juros, a Selic,
em 1 ponto percentual.

“Em resposta a essas pres-
soes inflaciondrias persistentes,
o Copom decidiu, em sua ultima
reuniao, aumentar a taxa Selic
em 1 ponto percentual, alcan-
cando 13,25% ao ano”, lembrou
Pedro Ros, CEO da Referéncia
Capital. (RG)

Para FGV, pais cresceu 3,5%

» RAPHAEL PAT!I

De acordo com o Monitor do
PIB, publicado pela Fundacao
Gettilio Vargas (FGV), a econo-
mia brasileira cresceu 3,5% no
ano passado, na comparacio
com 2023. Os dados foram di-
vulgados ontem e ainda ndo sdo
os ntimeros oficiais do PIB, que
¢ divulgado pelo Instituto Brasi-
leiro de Geografia e Estatistica
(IBGE) e deve sair s6 no préximo
més de marco.

Segundo o relatério, todos os
componentes da economia tive-
ram crescimento em 2024, com
excecdo daagropecudria. Setores
como inddstria, servicos e con-
sumo das familias — que cresceu
5,2% — registraram um resulta-
do melhor no perfodo do que
nos 12 meses anteriores. Na ava-
liagdo da coordenadora da pes-
quisa, Juliana Trece, desde o ini-
cio do ano houve um crescimen-
to disseminado da economia em
diversas atividades.

“O crescimento de 3,5% do PIB
em 2024, embora seja semelhan-
te ao de 2023 (3,2%), conta uma

histéria diferente. Em 2023, o re-
sultado foi bastante influenciado
pela agropecudria e pelas expor-
tacoes. Em 2024, desde o inicio
do ano notou-se um crescimento
mais disseminado entre as diver-
sas atividades economicas, além
dos retorno do crescimento dos
investimentos”, avalia Trece.

Para 2025, a coordenadora do
Monitor do PIB avalia que o de-
safio deve ser maior, devido aos
altos riscos, tanto no cenario in-
terno quanto no externo. “Pelo
lado interno, os juros elevados,
com efeitos negativos na ativi-
dade econdmica, atingem prin-
cipalmente os investimentos. J4
no ambiente externo, novas im-
posicoes de tarifas podem com-
prometer o nivel das exporta-
coes”, observa.

Em dezembro, o crescimento
da economia foi de 0,3% na com-
paracdo com o més anterior, des-
contados os efeitos sazonais. Em
relacdo a dezembro de 2023, a ta-
xa mensal variou positivamente
em 3,1%. O dltimo trimestre do
ano registrou avanco de 4% ante
o mesmo perfodo de 2023.



