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ca com o presidente do Banco Cen-
tral, Armínio Fraga, o economista 
americano Paul Krugman se volta 
novamente para o Brasil. Ao comen-
tar a principal reportagem da revista 
britânica The Economist desta sema-
na que trata de deflação — a queda 
generalizada de preços —, Krugman 
confunde o Brasil com a Argentina. 
No meio da análise divulgada em sua 
página na Internet, ele destaca que a 
taxa de câmbio brasileira é fixa. Só 
que, desde 15 de janeiro, o dólar flu-
tua livremente no país. 

No artigo dividido em quatro par-
tes, o americano diz que países com 
taxa de câmbio fixa, como Hong 
Kong e Brasil, não podem imprimir 
dinheiro livremente para combater a 
deflação, ao contrário de Estados 
Unidos, Japão ou na área em que vi-
gora o euro, a moeda única européia. 
Na primeira parte do texto, Krugman 
fala da visão generalizada de que o fe-
nômeno da deflação é conseqüência 
de um excesso de capacidade produ-
tiva, ou seja, os preços caem porque 
há grande quantidade de bens dispo-
níveis no mercado. 

Em seguida, discorre sobre uma te-
se cada vez mais difundida: a de que a 
'deflação só interessa porque está rela-
cionada à liquidez (dinheiro disponí-
vel no mercado). A terceira parte rela- .  
denao pressão deflacionária a um ex- . cesso de poupança. Finalmente, 
considera as implicações políticas da 
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ameaça deflacionária e alerta para o 
f4ó:tie que a deflação não se parece 
corirfi da depressão da década de 30. 

Eni seu texto, o economista fala 
das dificuldades de se combater a de-
flação. "Ao longo do ano passado, os 
custos de produção caíram no mun-
do desenvolvido. Os preços ao con-
sumidor vêm caindo nos últimos seis 
meses na França e na Argentina. Até a 
recente crise, os preços estavam bai-
xando no Brasil, e continuam a cair 
na China e em Hong Kong. E prova-
velmente cairão logo em outros paí-
ses em desenvolvimento", afirma 
Krugman. 

Na semana passada, em outro arti-
go na revista eletrônica Slate, o eco-
nomista insinuou que Armínio Fraga 
teria passado informações privilegia-
das ao seu ex-patrão, o megainvesti-
dor George Soros. Com  isso, os fun-
dos de Soros teriam ganho muito di-
nheiro ao comprar títulos da dívida 
externa brasileira no dia em quo os 
papéis atingiram uma cotação muito 
baixa, porque o mercado desconfliwa 
que o governo teria de recorrer à mo-
ratória. Segundo Krugman, Soros só 
teria comprado os papéis porque ti-
nha a informação de que o governo 
não daria o calote. Dias depois, o eco-
nomista pediu desculpas a Fraga. 


