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A necessidade das empresas de
recuperar as suas margens de lu-
cro, depois das perdas acumuladas
com cambio no ano passado, deve
impedir uma queda mais acelera-
da da inflagao. Para o economista-
sénior do BBV, Luis Afonso Lima, é
dificil projetar quanto da recente
aprecia¢do do real em relagio ao
délar serd apropriado pelas em-
presas, ao longo das cadeias pro-
dutivas, sem chegar até o consumi-
dor final.

Existe tamb&m um outro fator
que deve inibir uma queda mais
drastica dos pregos: a percepgio
de que a atual cotacio do délar,
em torno de R$ 2,9, seja pontual,
de que esteja no seu patamar
mais baixo. “Assim como os pre-
¢0s na economia nao subiram na
mesma proporc¢io (do cimbio)
quando o ddlar atingiu o pico de
R$ 4, eles também nio devem
cair, agora, na mesma medida”,
afirma Lima.

As empresas trabalham com
um patamar de referéncia, com a
projecdo de um dolar médio. E,
na planilha das companbhias, a
taxa de cdmbio ainda est3 acima
deR$3.

“Essa situagdo, de apreciacdo
do real em um momento em que
o nivel de atividade est3 arrefeci-
do, é um cenirio novo. Em 2000,
quando também houve aprecia-
¢do cambial, o nivel de atividade
estava aquecido”, pondera Lima.

Ha ainda uma “diferenca de
fuso” entre os indicadores finan-
ceiros e a economia real. Lima
prevé que as taxas de juro come-
¢ardo a cair gradualmente a par-
tir de junho. O nivel de atividade
€0 consumo sb tendem a melho-
rar mesmo em 2004,

“A recente queda da inflagdo
cessa as perdas, masnio significa
umarecomposi¢io darendareal.
S6 45% das categorias consegui-
ram, no dissidio, reposi¢io inte-
gral dainfla¢do”, afirma Lima.

O economista ndo acredita em
uma possivel deflagdo nos precos
do setor industrial e no comércio
como a ocorrida no setor agricola,
cujos pregos cairam 0,5% em abril
no IPA, Indice de Precos no Ataca-
do. No setor industrial, os pregos
ainda subiram 1,3% em abril.

O presidente da Associagio
Brasileira de Supermercados
(Abras), Jodo Carlos de Oliveira,
também acredita que a recente
queda do délar sera utilizada, em
parte, para recomposi¢io das
margens de lucro na economia.
Ele prevé que o Abrasmercado,
indicador de precos do setor, fi-
que em abril abaixo de fevereiro,
quando foi de 1,4%. O indice vol-
tou a subirem mar¢o, para 1,7%.



