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A INFLACAO BRASILEIRA EM 2021: ACOES LIMITADAS E EQUIVOCADAS PARA UMA
INFLACAO DE CUSTOS

Historicamente, a inflacio é uma das maiores
preocupacdes econdmicas do Brasil. O periodo
inflacionario vivido desde os anos 1980 e suas
consequéncias deletérias marcaram a vida das
familias brasileiras. As incertezas eram grandes,
os pre¢os eram remarcados diariamente e o0s
diversos planos de estabilizagdo, realizados por
diferentes governos, marcaram o petiodo. Dentre
estes, o mais exitoso foi o Plano Real, de 1994,
cujas medidas adotadas no arcabougo do plano
de estabilizagao foram bem-sucedidas no objetivo
de reduzir a inflagao. Agora, anos depois, com o
pais convivendo com uma aceleragao dos pregos,
o fantasma da inflacio assombra novamente,

ainda que em patamares bem menores.

Ao menos desde 2015, e mais intensamente desde
o governo de Michel Temer, o dogmatismo
ortodoxo dominou as estratégias de politicas
econdmicas do Brasil e tem implicado entrave ao
mais

desenvolvimento econdémico e

>
recentemente, no combate 2 alta inflacio. Mesmo
com todos os indicadores apontando para um
processo inflacionario derivado de pressdes nos
custos, insistem que o determinante ¢ um
“descontrole das contas publicas”, causado pelo
aumento dos gastos durante a pandemia. De
forma paradoxal, o Copom vem promovendo
aumentos consecutivos na taxa Selic, mas pode-se
dizer que o impacto na inflagao é nulo, uma vez
que este {ndice aumenta a cada més. Enquanto
econdémico fica

isso, o0 crescimento

comprometido pelos efeitos dos juros mais altos.
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Isto posto, o presente artigo pretende fazer um
panorama sobre a inflacdo brasileira, desde o seu
controle no ambito do Plano Real até sua recente
aceleracio em 2021, mostrando indicadores e
dados recentes de precos basicos que validam o
diagnéstico de inflagio de custos. Esta
interpretacao indica que o combate a inflacao
recente tem sido ineficaz porque o governo se
limitou ao diagndstico  mainstream
institucionalizado de elevacao de juros e nao agiu
com medidas mais amplas e eficazes para conter a

inflacao de custos.

1. O Plano Real e as politicas de estabilizagido
de pregos

Ao longo da década de 1990 o Brasil enfrentou
importantes transformacées nos ambitos politico
e economico. Em meio a um contexto de adesiao
ao neoliberalismo e a globalizacdo, a alta inflacdo
que o pais enfrentou por anos foi se tornando um
empecilho  politico, fazendo os governos
proporem diversos planos de estabilizagio de
precos. Neste aspecto, o Plano Real de 1994 foi o
mais bem sucedido, uma vez que conseguiu
reduzir a inflagdo para niveis médios de 9,5% a.a.
entre 1995 ¢ 1999, de acordo com o Indice de
(IPCA).

anteriores  que

Precos ao Consumidor Amplo

Diferentemente dos planos
adotaram congelamento temporario de pregos, o
Plano Real baseou-se na criacio da Unidade Real
de Valor (URV) para combater o carater inercial
da inflacao brasileira. A URV funcionou como

uma “quase-moeda”, isto é, operava apenas como
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unidade de conta, nio exercendo as funcoes de
meio de troca e reserva de valor. Seu objetivo era
alinhar os pregos relativos através do convivio de

duas “moedas” —a URV e o Cruzeiro Real.

O Plano Real

monetaria restritiva, com a desindexagio de

implementou uma politica
contratos, um regime de minibandas cambiais e o
uso de taxas de juros basicas elevadas para
controlar a demanda interna e atrair capitais
(Bresser-Pereira e Nakano, 2002). No entanto,
com a eclosio dos ataques

especulativos  ocorridos no
México (1994), Leste Asiatico
(1997) e na Russia (1998) e seu
efeito contiagio nas demais
economias
economia brasileira se viu
diante de uma forte retracio de
capitais estrangeiros e maiores dificuldades para
equilibrar seu balango de pagamento, uma vez
que a ancora cambial provocou a deteriora¢ao do
correntes devido a

saldo em transacOes

apreciagao da moeda.

Com as crises especulativas, o governo Fernando
(FHC) foi

abandonar a ancora cambial, passando a adotar

Henrique Cardoso forcado a
um regime de cambio flutnante a partir de 18 janeiro
de 1999'. Para atrair capitais, o governo elevou a
taxa de juros basica, contraindo a atividade
econdémica e reprimindo a demanda interna,
gerando um problema fiscal. A resposta do
governo para a questao fiscal foi perseguir metas
de superavit primario, solidificando a ideia de a
politica fiscal ser uma “fiadora” da estabilidade
macroeconémica via garantia da  “sustent-
abilidade” da divida publica, além de ancorar as
expectativas dos agentes e ser um sinonimo de

credibilidade (Arantes e Lopreato, 2017).

Tomado pelas politicas de cambio flutuante e
metas de superavit fiscais, o governo de FHC

lanca uma terceira politica relevante em junho de

Qual sera o efeito de mais uma
elevagdo da taxa basica de juros?
Certamente sera acentuar a
tendéncia de desaceleragio na
emergentes, a economia e de piora no mercado de

trabalho.

1999, com a adogao de um Regime de Metas de
Inflacao (RMI), como principal ancora para
controle da inflacdo, conforme descreve Barbosa-
Filho (2008). O objetivo desta politica foi ancorar
as expectativas dos agentes em relacao a inflagao
futura e presumia que a autoridade monetaria
teria credibilidade suficiente para fazer convergir
a inflagdo corrente para a meta pré-determinada.
Segundo Montes e Feijé (2009), o Brasil optou
por uma estratégia de metas de inflacio de cunho
mais estrito (szrict inflation targeting), ja que previa
prazos curtos e o uso da taxa
de juros praticamente como
unico instrumento de ajuste.
Mas, para os autores, O UsO
“insistente” dos juros passou a
gerar enorme volatilidade nos
juros, formando um ambiente
desfavoravel para as decisoes
de investimento em ativos fixos e resultando em

baixo crescimento.

Mais tarde, esse arranjo de politicas economicas

ficou conhecido como “tripé da politica
macroeconomica brasileira”; ja que sustentava um
modelo de desenvolvimento econdomico baseado
em cambio flutuante, metas de superdvit fiscal primdirio e
metas rigidas de inflagio, que guiam a gestdo da
politica econémica no pais até os dias atuais.
Nesse arranjo, o combate a inflagdo ¢ prioritario.
O arcabougo tedrico por tras destas politicas,
estabelecido por décadas como um consenso da
macroeconomia zainstream, entende que o nucleo
da inflagao é predominantemente produzido por
pressoes de demanda e que a demanda ¢é sensivel
as variacOes na taxa de juros basicas (Teixeira e
Missio, 2011). Assim, neste quadro analitico, se
justifica o uso dos juros basicos como principal
instrumento de politica monetaria e de combate a

inflacio.

Bresser-Pereira e Nakano (2002), de forma

piloneira, argumentam que a manutencao rigida

233

do “tripé” poderia ser um empecilho para os

! Comunicado n°. 6.565 do Banco Central do Brasil.
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objetivos de desenvolvimento do pais, dado que
colaborava com a dinamica de flutuacao ciclica na
economia. Nassif (2015), mais recentemente,

acrescenta que este modelo de politica econémica

tem se mostrado contraproducente para

assegurar, simultaneamente, crescimento
sustentavel e estabilidade de precos, ja que traz
deformagdes no tecido produtivo doméstico?,
além de estar inadequado ao ambiente de elevada

incerteza.

A interpreta¢do da inflacio como um fendémeno
predominantemente produzido por pressoes de
demanda ¢é teoricamente referenciada na
ortodoxia econoémica. Em dire¢do oposta esta a
interpretacao das abordagens heterodoxas, como
a pos-keynesiana e a estruturalista, que
identificam o processo inflacionario como sendo
gerado, na maioria dos casos, por problemas do
lado da oferta da economia, e nio da demanda
(Braga, 2013). Assim, a inflagio se da como
fenomeno ligado a fatores estruturais e
institucionais, em que a formagao de precos dos
bens e servicos sio influenciados pelo
comportamento dos precos basicos e dos custos
de produgdao, como salarios nominais, cambio,
lucro e insumos basicos — além de ser moldado
por um conflito distributivo. Portanto, partindo
deste diagnostico alternativo, esta abordagem
propoe que o controle eficaz da inflagdo exige
medidas amplas e diversas, isto é, ndo somente o
uso insistente das taxas de juros que, como
veremos, tem sido a estratégia dominante das
autoridades econOémicas brasileiras na recente

escalada da inflacao no pais.
Um panorama da inflagio brasileira recente

Conforme divulgado pelo IBGE, o IPCA do més
de outubro de 2021 apresentou alta de 1,25%, a
maior variagao para o meés desde 2002 (1,31%),

atingindo 10,67% no acumulado de 12 meses.

Em 2021, o indice oficial de inflacdo ja acumula
uma alta de 8,24% no ano, superando o limite
superior da meta (5,25%). Até a edicido deste
artigo, o ultimo Boletim Focus divulgado pelo
Banco Central (05/11/2021) mostrava que a
previsao do mercado é que o IPCA feche o ano
em 9,33%, estimativa que vem aumentando a
cada semana. Os dados segregados do IPCA
mostram que o atual momento inflacionario no
Brasil aponta para uma inflagao de custos. Vamos

aos fatores que validam esse diagnostico.

O grupo Transportes teve o maior impacto (0,55
p.p.) no indice de
Alimentacao e bebidas (0,24 p.p.). Habita¢ao teve

inflagdo, seguido de
um impacto de 0,17 p.p. A alta nos transportes ¢

resultado do aumento nos precos dos
combustiveis, como a gasolina, 6leo diesel, etanol
e gas veicular (Grafico 1). O gas mais caro ¢é
reflexo do aumento nos precos do petroleo e da
desvalorizaciao do real. A elevacio nos custos de
produgao chega até os consumidores através do
aumento dos combustiveis e, como o petrdleo ¢ a
matéria-prima do gas, esse aumento também
chega aos lares brasileiros. O petréleo é cotado
em dolar e a desvalorizacao do real frente a
moeda norte-americana ¢ mais um componente

no encarecimento do gas.

O aumento no grupo Alimentagdo e bebidas
(Grafico 2) foi puxado pela alta do tomate, batata
-inglesa, café moido, frango e queijo. Desde o
inicio de 2021, o aumento nos precos das
commodities agricolas utilizadas pela industria
alimenticia vem pressionando os custos de
producao de alguns alimentos. Com os precos em
alta e a desvalorizagao do real, o setor exportador
brasileiro passou a priorizar o comércio
internacional, provocando um desabastecimento
interno, que contribui para os elevados precos

nos principais itens da cesta basica.

2 Feij6 e LLamonica (2012) apontam que o efeito combinado de altas taxas de juros real e cambio valorizado tém colaborado
para o processo de desindustrializagdao precoce no Brasil, tornando a pauta exportadora majoritariamente concentrada em

produtos primarios e commodities industriais baseadas em recursos naturais.

3
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Grafico 1 - Inflagdo acumulada em 12 meses — geral e combustiveis (IPCA)
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O grupo Habitagao teve um impacto significativo
também, puxado pelo aumento da energia elétrica
e dos precos do gis de botijao e encanado
(Grafico 3). O Brasil enfrenta uma das piores
crises hidricas da historia, com volumes de chuva
extremamente baixos, e a cobranca adicional
provocada pela adog¢io da bandeira vermelha
vinha desde junho pesando na conta de luz, além
de reajustes tarifarios adotados por algumas
cidades. Em setembro, entrou em vigor a
bandeira tarifaria “escassez hidrica”, que cobra R$

14,20 a cada 100 kWh consumidos, 49,60% maior

que o valor tarifario anterior da bandeira
vermelha patamar 2 (R§ 9,49). Em outubro, a

bandeira “escassez hidrica” foi mantida.

Portanto, os dados mostram que a inflagao atual é

decorrente de determinantes relacionados a
custos, e nio a demanda ou “descontrole das

contas Em

(27/10/2021), o Copom aptovou o aumento da

Selic para 7,75% a.a., a maior taxa desde outubro

publicas”. sua ultima reunido

de 2017, e ja antevé novo aumento de 1,5 p.p.. A

justificativa ¢é ancorar as expectativas

Grafico 2 — Inflagdo acumulada em 12 meses — geral e item selecionado (IPCA)
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Grafico 3 — Inflagdo acumulada em 12 meses — geral e itens selecionados (IPCA)
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inflacionarias para fazer a inflagdo convergir para
a meta. O arcabougo conservador que ainda guia
a nossa politica economica insiste no aumento da
taxa de juros como unico instrumento para
combater a inflacdo, de

independente sua

verdadeira causa.

Qual sera o efeito de mais uma elevacao da taxa
basica de juros? Certamente sera acentuar a
tendéncia de desaceleracio na economia e de
piora no mercado de trabalho. A desaceleragao da
inflagio podera vir em 2022 a custa do
agravamento da recessao. Sob o manto da
literatura ortodoxa, hoje bastante anacronica,
pouco importa se familias mais vulneraveis
passam fome, permanecam desempregadas e
endividadas. Como veremos, é essa parcela da
populacio que mais sofre com os efeitos da

inflacio.

A ineficacia e os efeitos perniciosos dos
mecanismos usados para controlar a inflagao

atual

Como foi mostrado, atualmente o Brasil enfrenta
um cenario de inflacio de custos, nio de
demanda. O wuso dos juros como unico
instrumento para controlar a inflagio pressupoe

que reduzir a demanda promoveria um efeito de

reduc¢ao de pregos. Contudo, o aumento dos
juros (e/ou reducio do gasto do governo) e a
tentativa de reduzir a demanda tém efeitos
minimos para controlar uma inflagao custos, e
traz efeitos deletérios na atividade econdémica e

para a vida da populacio.

Comecemos pelo que diz respeito ao aumento da
taxa de juros. Um dos canais de pressao
inflacionaria atual decorre da elevagiao dos precos
do petréleo. A politica de paridade com o
mercado internacional (vigente a partir de 14 de
outubro de 20106) repassa integralmente e uma
vez por meés as variagcdes externas do preco do
petroleo para o mercado doméstico. Isso afeta o
preco dos combustiveis e pressiona a cadeia de
distribuicao, afetando toda a cadeia produtiva.
Desse modo, aumentar a taxa de juros nao
resolvera esse problema, uma vez que nao

decorre de pressoes de demanda.

Outro canal de pressao inflacionaria se da através
do forte aumento das tarifas de energia elétrica.
Esse ¢ outro fator que o aumento da taxa de juros
nao ¢ capaz de reverter, uma vez que decorre da
crise hidrica. O governo poderia atuar de forma a
compensar o efeito da crise se nao houvesse
tantas amarras fiscais, subsidiando o uso de

outras fontes de energia, compensando a elevagio
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desse custo e evitando que esse aumento se
alastre para os precos. Isto é, ao contrario do que
propde o diagnéstico convencional, que
recomenda aumento da taxa de juros e/ou
reducio do gasto do governo para controlar a
inflacdo, nesse contexto ambas as medidas sao

vazias de eficacia.

Pode-se argumentar que o aumento dos juros tera
efeito sobre a inflagio através do preco dos
alimentos, outro canal do processo inflacionario
corrente. O cenario de profunda desvalorizagao
cambial, com o real acumulando uma
desvalorizacdo de aproximadamente 46% entre
janeiro de 2019 e outubro de 2021, somada a
preco
commodities, inflou o processo inflacionario. Neste

recuperagao  do internacional  das
contexto, é mais lucrativo para o setor agrario
direcionar sua producio ao mercado externo,
levando ao desabastecimento do mercado interno

C, consequenternente, 20 aumento dos pregos.

As estratégias das autoridades economicas para o

controle da inflacio, baseado na teoria
convencional, consideram que o aumento da taxa
de juros teria como efeito a apreciagao cambial
(resultado da elevacao do diferencial da taxa de
juros), que por sua vez teria efeito nos custos
(mesmo que com certa defasagem), afetando
todos os precos da economia. Contudo, ¢
importante pontuar que, assim como a redu¢ao
intensa da taxa de juros foi realizada de forma
descuidada, afetando fortemente o cambio, sua
rapida reversio tampouco sera capaz de reverter a
situacio — e ainda ameag¢a o crescimento

econdmico e afeta a vida da populagao.

Por um lado, o aumento dos juros desestimula os
investimentos produtivos, uma vez que resulta no
encarecimento do financiamento e do crédito.
Em um cenério de juros elevados, o investimento
produtivo ¢é afetado negativamente, desacelerando
as atividades produtivas (Becker et al, 2010). Ja os
investimentos financeiros tendem a ser mais
atraentes,

uma vez que apresentam maior

rendimento no curto prazo e menor risco. Por
outro lado, o maior custo do crédito também
afeta a vida da populacio — notadamente aqueles
que possuem menor renda e que, portanto, sao

mais afetados pelos maiores encargos.

Assim, a elevagao dos juros afeta diretamente o
mercado de crédito, que por sua vez afeta tanto o
consumo quanto o investimento. Em meio a
desaceleracao que acomete a economia brasileira
desde 2014, a elevagao da taxa de juros sera ainda
mais prejudicial se considerarmos que as baixas
taxas de investimento (produtivo) ameagam a
recuperagdo economica. Com efeito, com os
elevados demanda por

juros reprime-se  a

investimentos e por consumo, afetando o
crescimento econdémico, a geragao de empregos e
o crescimento do produto potencial. Do ponto
de vista distributivo, o aumento dos juros ainda
cleva o piso aceitavel das margens de lucro das
empresas, concentrando a distribui¢do funcional

da renda (Serrano, 2010).

Do ponto de vista fiscal, o aumento da taxa de
juros tem como outro efeito o aumento da divida
publica, constantemente tratada como ameaga 2
estabilidade econdémica e ao crescimento —
mesmo que a divida seja emitida em moeda
nacional e a economia niao esteja operando em
plena alocacao dos fatores de produgao. Isto é, o
diagnodstico seguido tem como efeito agravar o
problema fiscal na tentativa de conter um
processo inflacionario que decorre dos custos. O
remédio é conhecido: austeridade, reducio do
gasto publico — e, consequentemente, da divida

publica.

Contudo, vale lembrar que o gasto do Estado ¢
renda do setor privado. No contexto brasileiro,
em que ha lacunas de infraestrutura, ociosidade
na utilizagdo de fatores de produgio, elevado
desemprego e profundas caréncias sociais, 0 gasto
publico estimula o crescimento, tem forte efeito
distributivo, estimula a criagao de novos postos
de trabalho e

contribui  para reduzir as
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desigualdades sociais e¢ de renda. Quando a
economia opera abaixo do pleno emprego dos
fatores de produgao, o gasto do governo estimula
o investimento privado e contribui para a redugdo
do desemprego e para o crescimento da renda.
Em meio a um processo inflacionario que
decorre predominantemente dos custos, insistir
na politica de austeridade fiscal, promovendo a
redu¢ao do gasto publico, nao

irda controlar a inflacio, mas

em agougues chocaram o pafs, expressando
aquilo que os dados confirmam: uma parcela
consideravel da populagiao esta vivendo sem ter
acesso regular e permanente a alimentos em
quantidade e qualidade suficiente para sua
sobrevivéncia. A fome voltou a fazer parte do
cotidiano de boa parte da populagio.
Considerando que o processo inflacionario atual

se concentra principalmente no

custo de itens basicos, nio ha

afetara o bem-estar da

populagao, principalmente a

parcela da populacio de menor

Se a inflagdo é
predominantemente de custos,
comprimir a demanda nao ira

frear o processo inflacionario,

perspectiva de melhora nesse

tocante.

renda — que ¢ a mais
beneficiada pelos investimentos
e servicos publicos, e que
também ¢é a que mais sofre com
os periodos de recessdao

econdmica, marcados pela elevagio do

desemprego e queda da renda.

Portanto, os dois principais mecanismos que sao

constantemente utilizados para controlar a
inflagdo com diagnéstico de pressio de demanda
— a elevacdo da taxa de juros, pela politica
monetaria, e a redu¢ido do gasto publico, pela
politica fiscal — além de ndo serem apropriados
para tratar um processo inflacionario que tem
origem nos custos, impactam principalmente
aqueles que também sio os mais afetados pela
propria inflagdo. A inflagdo tem maior peso para
as familias que tém menor rendimento, uma vez
que esses grupos tém maior sensibilidade a
variagdao dos pregos, ja que sua renda disponivel é
menor e ¢, em grande medida, direcionada a itens

basicos e de subsisténcia.

Desse modo, nao surpreende que o Brasil tenha
atingido a triste marca de aproximadamente 19
milhGes de brasileiros em situagao de inseguranca
alimentar grave em 2020. Isto ¢, 9% da populacio
estava acometida pela fome em 2020, parcela
significativamente maior que os 4,2% verificados
em 2013 (Rede Penssan, 2020). Recentemente,

noticias de que pessoas buscavam restos de 0ssos

crescimento econdmico e

acirrara o conflito distributivo.

O cenario de crise econdomica,

mas certamente afetara o

social e sanitaria gerado pela
pandemia da Covid-19 resultou
no aumento (momentaneo) dos
gastos do governo, resultado da
necessidade de se adotar medidas emergenciais
que pudessem reduzir o impacto recessivo e
preservar vidas. No Brasil, o reconhecimento do
estado de calamidade publica possibilitou a
suspensao temporaria das amarras fiscais (com o
“orcamento de guerra” desvinculado da regra
fiscal do Teto dos Gastos) para que o governo
tivesse uma margem de manobra maior para
atuar. Mas parece que a licio nao foi aprendida e
voltamos para o discurso desastroso de que o
governo precisa reduzir seus gastos e que O
aumento da taxa de juros é o Gnico remédio para
a inflacio. Podemos esperar que, se mantida essa
agenda que vem sendo seguida sem sucesso desde
2015, a recessao economica se agrave, a inflagao
nao seja controlada e que, mesmo quando o
petiodo de pressao inflacionaria tiver passado, os
desafios que temos enfrentado nos ultimos anos
tenham se agravado, sem a recuperagio da
atividade econémica, do emprego, da renda e da

qualidade de vida.
Consideragdes finais

O maior peso do processo inflacionario, somado
as politicas monetaria e fiscal restritivas, de juros

altos e redugdo dos gastos publicos, afeta
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principalmente as familias de menor renda, mas
também afeta a populagio a medida que

aprofunda o estado de recessio economica.

Verifica-se que, ao menos em 2021, o uso
dogmatico das taxas de juros como unico
instrtumento de combate a inflacgio tem sido
ineficaz, visto que a inflagdo sofre pressdes de
custos, e nio de demanda. A demanda segue
desaquecida, com queda na renda e desemprego
elevado, que atinge 13,7 milhdes de pessoas
(13,2%). A fraca recuperagio do mercado de
trabalho (no primeiro trimestre de 2021 a taxa foi
de 14,7%) nao indica melhora nos indicadores
econdémicos, uma vez que ocorre devido ao
crescimento do trabalho informal, e com queda
real no rendimento médio das familias. Nao por
acaso o consumo privado apresentou queda nos
dois primeiros trimestres de 2021, segundo as

Contas Nacionais Trimestrais.

A inflacgio é um fendémeno complexo, com
multiplas causas. Neste sentido, um combate
eficaz exige sempre o uso de um conjunto amplo
de politicas e instrumentos. No caso da inflacdo
recente da economia brasileira, podemos sugerir,
por exemplo, administrar o mercado de cambio,
impedindo a rapida depreciagio da moeda;
retornar a politica tradicional de precos da
Petrobras, revogando a politica de paridade de
precos internacional; voltar com a politica de
estoques reguladores, manuten¢do de juros em
patamares baixos, como politicas que auxiliariam
no atual processo inflacionario e aliviaria os
efeitos sobre o poder de compra dos salarios

reais.

A elevacio dos juros constrange a demanda

agregada, que por sua vez constrange o
crescimento. Se a inflagdo ¢ predominantemente
de custos, comprimir a demanda ndo ira frear o
processo inflacionario, mas certamente afetara o
crescimento econdmico e acirrard o conflito
distributivo. Além disso, eleva a divida publica,

retroalimentando o ciclo ineficaz e desastroso de

austeridade fiscal e da reducdo dos gastos

publicos como solugao.

A politica de austeridade fiscal, instituida
permanentemente através do Teto de gastos em
2016 com vigéncia de vinte anos, reduz o
tamanho do Estado e afeta a recuperagiao
econdmica e a vida da populagao. O papel ativo
do Estado é condigdo sine qua non para conduzir a
economia ao pleno emprego dos fatores de
produgdo, ja que os gastos publicos possuem
efeito multiplicador, estimulando o investimento
privado e contribuindo para o crescimento
econdémico. Além disso, parte dos gastos do
governo siao direcionados ao consumo da
populacdo, através do provimento de bens e
servicos sem fins lucrativos. Dessa forma, a
austeridade fiscal afeta tanto os investimentos
publicos, notadamente os investimentos em
infraestrutura, quanto a vida da populacio, ao

limitar os gastos sociais.

A atual politica do governo, além de nao ser

eficaz para controlar a inflacao
predominantemente de custos, afeta a vida da
populagio, especialmente a de menor renda, e
deixa uma economia combalida. Mesmo quando
a pressao inflacionaria passar, a economia ainda
estara enfraquecida, sofrendo com pior qualidade

dos empregos e alto grau de subemprego.
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