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gordar seus ganhos com aumentos de pre-

cos, tomando como pretexto a desvalori-
zagdo cambial. No meio da confusdo — o0 novo re-
gime de cimbio mal comegou a operar —, muitos
consumidores podem ser convencidos pela con-
versa dos espertalhdes: afinal, desvalorizagio e
inflacdo acelerada sempre andaram juntas, nao
¢ mesmo? Nio, nem sempre. Taildndia, Coréia
do Sul, Mal4sia e Indonésia tiveram desvaloriza-
¢bes cambiais muito maiores do que a ocorrida
no Brasil nos ultimos dias. No entanto, Tailan-
dia e Coréia do Sul acumularam em 1998 um au-
mento de precos ao consumidor préximo de 4%.
Na Malasia a inflacdo deve ter ficado pouco aci-
ma de 5%. S6 na Indonésia houve um desastre —
um aumento de 78% nos 12 meses terminados
em novembro —, mas por causa de condic¢ges poli-
ticas excepcionalmente desfavoraveis. Pouco
mais de um ano antes, no final do terceiro trimes-
tre de 1997, todas essas economias estavam sen-
do abaladas por uma devastadora crise financei-
ra, com o cimbio descontrolado, bolsas afunda-
das, sangria de capitais ¢ quebradeira de bancos.
A crise brasileira neste inicio de ano nem de lon-
ge se assemelha 2 dos paises do Pacifico em
1997. Por que a inflacdo deveria disparar?

O s aproveitadores de sempre ja tentam en-

Os aproveitadores

J4 hé noticias de aumento de
20% em precos de fertilizantes, no
interior de Sao Paulo. Algumas lo-
jas na capital do Estado providen-
ciaram remarcagdes de precos no fi-
nal da semana. Muitos produtos,
alega-se, tém componentes importa-
dos. E verdade, mas o componente
representa apenas uma fracao dos
custos. Se o insumo estrangeiro cor-
respondia, antes da mudanca cam-
bial, a 30% do custo de um produto,
um reajuste de 20% no valor do dé-
lar deve resultar num aumento de custo de 6%.
Mas essa participagao varia de produto para pro-
duto e, no conjunto da economia brasileira, o peso
da mercadoria estrangeira ¢ muito menor: a im-
portacio representa cerca de 8%, apenas, do Pro-
duto Interno Bruto (PIB) do Pais.

As projecdes de inflacio tém variado, nos ulti-
mos dias, de 5% a 15%. O ministro da Fazenda,
Pedro Malan, mencionou a faixa de 5% a 6% co-
mo projecdo do governo e de alguns institutos de
pesquisa. Rigorosamente, nem se dispde de nd-
meros para célculos confidveis, mesmo porque
ninguém sabe ainda em que nivel se deterd a des-
valorizacdo imposta pelo mercado. Numa anéli-

0 ESTADO DE S.PAULO |

ém cena

se séria, uma depreciacio cambial
nem representa, necessariamente,
um fator inflaciondrio, mas uma al-
teracdo de precos relativos: produ-
tos dependentes de importacao fi-
cam mais caros. Mas nada impede,
em principio, a'reducdo de outros
precos — se houver, por éxemplo,
uma boa oferta de produtos agrico-
las. Além disso, um aumento de ex-
portagdo, permitido pelo cambio
mais favoravel, pode ampliar a pro-
dugdo de alguns setores. Se isso
ocorrer, havera uma reducéo de custos fixos por
unidade produzida. Nao ha como converter es-
tas hipéteses, neste momento, em nimeros. Mas
todas elas podem materializar-se, em alguma
proporgio. Em outras palayras: ninguém tem ba-
se para projecdes confidveis, por enquanto.

s

Pode-se ensaiar alguns célculos a partir da estru-_ ‘

tura de indices de pregos, tomando como base o pe-
so de cada produto. Mas esses calculos s serdo cor-
retos se nada mudar no comportamento do consu-
midor. Se faltar disposi¢do, ou dinheiro, para con-
tinuar comprando o produto X na mesma propor-
cdio de antes, a empresa tera dificuldade para man-
ter o aumento de preco. A politica monetria, dis-

se ontem o ministro da Fazenda, serd utilizada pa-
ra manter baixa a inflacdo. Quem quiser tirar pro-
veito da situacdo, elevando precos de forma abusi-
va, contribuira, portanto, para manter os juros ele-
vados. O ministro mencionou também a busca do
equilibrio fiscal como forma de manter a inflacio
baixa. Em prazo mais longo, este deve ser o princi-
pal fator de estabilidade. De imediato, porém, a
politica monetéria apertada continua a ser indis-

pensavel para desen-

Tailandia e Coréia’ corajar a exglofa?go '
. e pregos. A rapida

do Sul continuam v das medi-

com inflagéo

) das de ajuste fiscal
baixa. Por que

pode contribuir, no

deve ser diferente entanto, para au-
no Brasil? mentar a.confianca
= a naeconomia brasilei-

ra e favorecer o ree-
quilibrio das contas externas. Neste caso, 0 risco
da especulaciio com pregos devera diminuir e sera
possivel afrouxar mais velozmente o crédito € os ju-
ros. O presidente da Republica dirigiu ontem uma
adverténcia aos aproveitadores. Mais importante
que advertir € deixar claro que nada justifica uma
volta a espiral inflaciondria e reafirmar, com toda
a clareza, 0 compromisso com a estabilidade.




