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O objetivo deste trabalho é analisar o pass-through (transmissão dos efeitos de oscilações cambi-
ais a preços) no Brasil e suas implicações de política econômica, no contexto do regime de metas 
de inflação e de câmbio flutuante. A metodologia consistiu em consulta a fontes primárias e pes-
quisa bibliográfica. Realizamos uma exposição teórica acerca do sistema de metas de inflação, 
bem como das dificuldades de operação desse regime em economias emergentes. Essa análise 
permite apontar a presença de agravantes no Brasil, que se devem à sua estrutura de formação de 
preços. Os bens tradable são os mais sensíveis a flutuações cambiais e, por serem o principal 
componente dos índices de atacado, fazem com que a resposta destes últimos seja intensa. O 
IGP-DI, composto em 60% por preços de atacado, é usado como parâmetro de reajuste anual dos 
preços administrados, constituindo fator de inércia inflacionária. Nossas conclusões apontam para 
o fato de que, num contexto de limitada disponibilidade de reservas, com câmbio flutuante e siste-
ma de metas para a inflação, a ocorrência do pass-through impede o efetivo controle sobre a políti-
ca monetária, o que penaliza o crescimento econômico. 
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