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BANCO CENTRAL DO BRASIL

Brasilia (DF), 29 de junho de 2017.

Apontamentos do presidente do Banco Central, llan Goldfajn

Coletiva de Imprensa para Divulgacédo da
Meta para a Inflagcdo Estabelecida pelo CMN




Como voceés ja sabem, o Decreto n® 9.083 estendeu para dois anos e
meio o horizonte de fixacdo da meta para a inflagao e seu intervalo

de tolerancia.

Conforme o Decreto, esse novo horizonte sera utilizado ndo somente

neste ano, mas sim para todos os anos a frente.

Neste ano de transicao da regra, definimos as metas para dois
periodos, 2019 e 2020.

Em junho de 2018, j4 na nova regra, o CMN definird a meta para
apenas um ano, no caso, para 2021, sem a previsdo de se rever as

meta para 2019 ou 2020, estabelecidas hoje.

Esse aperfeicoamento é uma mudanca estrutural. O regime de
metas de inflacdo tem 18 anos, ja atravessou varias fases e ciclos,

esta maduro para essa mudanca.

A mudanca para definicAdo num horizonte mais longo deixa ainda
mais separada a definicho da meta de inflacdo, que baliza as
expectativas de inflacdo no médio e longo prazo, e a conducao de
curto prazo da politica monetéaria. Nao € desejavel que a definicdo da
meta influencie a taxa de juros de curto prazo, a0 mesmo tempo em
que nao é desejavel que a meta seja definida em funcéo de eventos

transitérios ou do proprio ciclo de politica monetaria.

Com esse aperfeicoamento, h4 algumas consequéncias importantes.
Primeiro, com horizonte mais longo a politica econdmica podera
balizar as expectativas de inflacdo para prazos mais longos, o que
reduz incertezas e melhora a capacidade de planejamento das
familias, empresas e governo, com claros beneficios para a
sociedade.
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Segundo, com expectativas de inflagdo mais longas ancoradas em
patamares mais baixos a economia pode almejar de forma

sustentavel juros de longo prazo mais baixos.

Terceiro, com expectativas de inflagdo mais longas ancoradas, a
politica monetéaria pode acomodar mais facilmente choques de curto
prazo promovendo mais estabilidade. A politica monetaria pode se
concentrar apenas nos efeitos secundarios dos choques sem reagir

aos choques de curto prazo.

A experiéncia internacional mostra que a maioria dos paises tem

metas em horizontes até mais longos que dois anos e meio.

A politica econémica tem hoje as condi¢ces de inflacdo necessérias,
a transparecia necessaria, e a credibilidade necessaria para se

comprometer com metas de inflagcdo de mais longo prazo.

O momento € propicio para essa mudanca, visto que o0
redirecionamento da politica econémica, a adocdo de reformas e
ajustes e a conducdo da politica monetéaria permitiram reancorar as

expectativas de inflacéo.

As expectativas do Focus apontam para inflacdo em torno de 4,25%
para horizontes mais longos, o que representa uma oportunidade
para fixar a meta para a inflacdo de 2019 e de 2020 em valores

inferiores ao estabelecido para 2018.

Passados 18 anos da implantacdo do regime de metas, a fixacdo das
metas para a inflacdo em 4,25% para 2019 e em 4,0% para 2020 é
um passo importante para se caminhar para taxas de inflagdo mais
baixas de uma forma gradual e consistente, para minimizar riscos e
ser sustentavel ao longo do tempo.
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