
As projeções dos bancos 
IPCA: Índice de Preços ao Consumidor 
Amplo, taxa de referência para o sistema 
de metas de inflação do governo 

Preços livres: São os que não têm 
qualquer controle por contrato ou do 
governo e respondem apenas à 
concorrência e à demanda 

Preços administrados: Tarifas públicas, 
com reajustes anuais e com base num 
índice de preços, como telefonia e 
energia elétrica e combustíveis, que 
oscilam de acordo com a variação do 
dólar e do preço internacional do petróleo 

Alterações nas estimativas dos bancos 
em cada data assinalada 
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BANCO 1114y CENTRAL 

IPCA 	 4,5% 
Preços livres 	2,9% 
Preços administrados 7,9% 
Energia elétrica 	20,7% 

CITIBAWD 
IPCA* 	 8% 
Juros 	 15,11% 
Dólar (fim do ano) R$ 3,60 

(PAI 
IPCA 	 6,90% 
Preços livres 	6,42% 
Preços administrados 8% 
Dólar 	 R$ 3 

g74  Lloyds TSB 

IPCA 	 1% 
Preços livres 	4% 
Preços administrados 10% 
Dólar 	 R$ 3,10 

IPCA 
	

6% 
Preços livres 
	

4,9% 
Preços administrados 8,7% 
Telefonia 
	

11,5% 
Energia elétrica 

	
15,2% 

Gasolina 	-11,8% 
Gás de cozinha 
	

6,9% 
Dólar 
	

R$ 3,10 

BBV 

.1)ólar alto trará aumentos de tarifas 1  
e inflação maior no ano que vem 
Analistas falam em altas de 11 , 5 para telefones e 15% para eletricidade 

Cássia Almeida 

• É consenso entre os analistas 
de bancos que, em 2003, a in-
flação não ficará em 4%, que é o 
centro da meta acertada no 
acordo com o Fundo Monetário 
Internacional (FMI). Uma ine-
vitável elevação das tarifas fará 
o aumento de preços ultrapas-
sar o teto do acordo, de 6,5%. E 
até passar o Índice de Preços ao 
Consumidor Amplo (IPCA) - 
taxa que orienta o sistema de 
metas de inflação do governo -
deste ano. 

As previsões vão de 6% a 8% 
em 2003, enquanto, para este 
ano são de 6,5%. Independen-
temente de quem seja o pró-
ximo presidente, a valorização 
do dólar - 59,25% este ano - 
já contaminou os preços do 
ano que vem, segundo os es-
pecialistas. 

- Há uma parcela grande dos 
preços que carregam os efeitos 
do cãmbio, parcela essa que não 
é controlada pela política mo-
netária. São os preços admi-
nistrados - explicou Paulo Le-
vy, coordenador do Grupo de 
Acompanhamento Conjuntural 
do Instituto de Pesquisa Eco-
nómica Aplicada (Ipea). 

Os preços administrados, 
que reúnem os produtos e ser-
viços que são reajustados por 
contratos e por fórmulas do-
larizadas, não são sofrem a in-
fluência da lei da oferta e da 
procura (que determina que, 
quando há baixa demanda, os 
preços retrocedem). Esses pre-
ços devem exercer uma pres-
são maior sobre a inflação em 
2003. A telefonia, por exemplo, 
pelas contas do BBV Banco, 
devem subir 11,5%, enquanto a 
energia elétrica, 15,2%. 

Dólar pesa mais no 
mercado atacadista 

É uma estimativa até otimis-
ta se comparada com a do 
Banco Central, que é de um 
reajuste de 20,7% no próximo 
ano. A explicação para essa alta 
está na fórmula da revisão 
anual das tarifas, que são rea-
justadas pelo índice Geral de 
Preços do Mercado (IGP-M) 
acumulado nos 12 meses an-
teriores a cada data de au-
mento. As variações dos pre- 

t. ços no atacado respondem por 
60% do índice. 

No atacado, a influência da 
valorização do dólar é mais di-
reta. O IGP-M já subiu este ano 
(até agosto) 7,95%, enquanto o 
IPCA, 4,85%. Na energia, há uma 
parcela cotada totalmente em 
dólar: os chamados custos não-
gerenciáveis, a energia compra-
da de Itaipu e da Argentina. 

As projeções dos bancos pa-
ra os preços administrados, 
que reúnem também gasolina, 
õnibus e gás de cozinha, vão 
de 8% a 10% no ano que vem. 

Mesmo os preços livres, nos 
quais o governo pode exercer 
mais pressão (desaquecendo a 
economia com juros altos) po-
dem subir mais em 2003. A 
economia praticamente estag-
nada (o Produto Interno Bruto 
subiu apenas 0,14% no primei-
ro semestre), o desemprego 
em alta e a renda do traba-
lhador em queda frearam o 
repasse da desvalorização do 
real para os preços livres. Os 
consumidores fogem das com-
pras, impedindo reajustes. 

Mas uma análise do BBV Ban-
co mostra que esse cenário será 
diferente a partir de 2003. O  

repasse da alta do dólar para os 
preços, que tem ficado em torno 
de 15%, pode subir e se tornar 
mais prolongado, diante de um 
cenário de recuperação da eco-
nomia que o banco começou a 
detectar no mercado. 

Inflação pode chegar a 
quase 10%, num cenário pior 

Segundo o economista Luís 
Afonso Lima, o índice de con-
fiança do consumidor está no 
seu melhor nível desde março 
de 1999, a ocupação vem cres-
cendo mesmo com o desem-
prego em alta, e amassa salarial 
real, nas contas do economista, 
está 4,8% maior, considerando 
as variações mensais anterio-
res. Apesar de estar longe de 
alcançar os níveis de 2001: 

- Essa recuperação, que de-
ve começar no início do ano, 
pode abrir espaço para mais 
aumentos. Não bateu ainda na 
indústria, porque há muito es-
toque acumulado. Há também 
no mercado a opinião de que o 
Banco Central está afrouxando 
o controle da inflação. Essa per-
cepção pode tornar os empre- 

sários menos voltados para ga-
nhos de produtividade e para 
substituir importações. 

A recuperação econõmica, na 
opinião de Levy, do Ipea, existe, 
mas não a ponto de aumentar 
muito a inflação no ano que 
vem. A projeção do instituto se 
mantém em 4,6%, praticamente 
igual à do BC, de 4,5%. 

Para o BBV, o IPCA de 2003 
será de 6%, se o dólar ficar nos 
R$ 3,10. Com  o dólar a R$ 4,50, a 
inflação vai para 9,2%, com os 
preços administrados subindo 
para 16,6% e os livres, 5,9%. 

Na opinião de Eduardo Mo-
reira, do Opportunity Asset 
Management, que aposta nu-
ma inflação de 6,9% em 2003, o 
discurso de todos os candi-
datos à Presidência é desen-
volvimentista, pressupondo 
mais tolerância com a inflação 
e queda no juro real. 

Para a gasolina, poucos ar-
riscam projeções, devido à falta 
de clareza nas regras para os 
reajustes. No entanto, Wilson 
Ramião, do Lloyd's TSB, crê ser 
inevitável um alta da gasolina 
logo após as eleições. ■ 


