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IffluçÃo 
IPCA do IBGE (em %) 

Janeiro/2003 	 2,25  
Fevereiro/2003 	 1,57  
Março/2003 	 1,23  
Abril/2003 	 0,97  
Maio/2003 	 0,61 

Po 

LITIC E  
.', 	w.  ,, 

Índices registram deflação no mês de junho e levam especialistas a definir como certa uma redução 
na taxa básica. A partir de setembro inflação deve ficar em torno de 0,5%, segundo economistas 

Preços e 
juros em 
-baixa 

ICV do Dieese 
em baixa 

Em% 

0,95 	• 
0,4 	1,13 

Grupos que contribuíram para reduzir o ICV 
Em % de decréscimo no preço 

Equipamentos 
domésticos Alimentação Transporte Gasolina Feijão 	Abobrinha Álcool 

0,1 

13,44 

Fonte: Dieese, Fipe, CNC e Banco Central 

Se o Comitê de Política Mo-
netária (Copom) não promover 
um corte substancial na taxa 
básica de juros (Selic) ainda 
neste mês, imporá um custo 
desnecessário à economia do 
país. Foi o que afirmou o econo-
mista Carlos Thadeu de Freitas 
Gomes, economista-chefe da 
Confederação Nacional do Co-
mércio (CNC), ao analisar a de-
flação registrada em junho pelo 
Índice do Custo deVida (ICV), 
do Dieese, e do Índice de Preços 
ao Consumidor (IPC) da Fipe. 

Segundo Thadeu, a forte 
queda nos preços ao consumi-
dor indica que houve um exa-
gero na decisão do Copom de 
manter os juros elevados por 
tanto tempo. "E isso foi reco-
nhecido no último relatório de 
inflação do Banco Central, que 
projetou um Índice de Preços 

9,32 

VICENTE NUNES 
DA EQUIPE DO CORREIO 

V ítima de uma brutal alta 
de preços e de um achata- 
mento sem precedentes 
no salário, o brasileiro co-

meça, finalmente, a receber boas 
notícias. Ontem, os dois princi-
pais índices de inflação de São 
Paulo - estado que responde por 
cerca de 40% da riqueza produzi-
da no país - apontaram defla-
ção. Ou seja, na -média, os preços 
tiveram queda em junho quando 
comparados aos de maio. Pelas 
projeções do mercado, é provável 
que o Índice de Preços ao Consu-
midor Amplo (IPCA), usado co-

. mo  referência para as metas de 
inflação do governo e para a defi-
nição dos juros, também tenha 
ficado negativo no mês passado 
em 0,05%. O IPCA será divulgado 
no próximo dia 10, quase duas 
semanas antes da reunião do Co-
mitê de Política Monetária (Co-
pom), marcada para 22 e 23 de 
julho. O mercado aposta na que-
da da taxa básica de juros, atual-
mente em 26% ao ano. 

Segundo o Departamento In-
tersindical de Estatísticas e Estu-
dos Sócio-Econômicos (Dieese), 
o Índice do Custo de Vida (ICV) 
apresentou deflação de 0,26%, a 
menor taxa verificada desde no-
vembro de 1998, quando o Brasil 
foi submetido a um choque de 
juros para enfrentar os efeitos da 
crise da Rússia. Já o Índice de Pre-
ços ao Consumidor (IPC) da Fun-
dação Instituto de Pesquisas Eco-
nômicas (Fipe) registrou queda 
de 0,16%, o menor resultado des-
de fevereiro de 2000, ano de maior 
crescimento econômico dos oito 
anos de governo Fernando Hen-
rique Cardoso. Tanto o ICV quan-
to o IPC mostraram que, depois 
de dois meses, o recuo de preços 
no atacado (indústrias) chegou 
aos consumidores. 

A queda da inflação decorreu, 
principalmente, da forte redução 
dos preços dos alimentos e dos 
combustíveis - a gasolina caiu 
3,82% e o álcool, 12,48%. O grupo 
alimentação foi influenciado pe- 

la período de safra, pelo fim das 
chuvas e pela diminuição nas co-
tações do dólar, que barateou os 
produtos com cotação interna-
cional, como o trigo, o açúcar e a 
soja. Nas contas do Dieese, os ali-
mentos apontaram recuo de 
0,91% em junho, puxados pelo 
tomate (-18,79%), a abobrinha 
(9,32%), a cebola (-14,31%) e o 
feijão (-7,13%). O único destaque 
negativo nesta cesta de produtos 
foi o arroz, com aumento de 7,6%. 
Nos eá ic-ulos-da Fipe, os preços 
dos alimentos diminuíram 1,35%, 
na média, mas ainda acumulam 
alta de 23% nos últimos 12 meses. 

Redução forte 
Esses resultados ajudaram a en-
grossar o coro dos economistas e 
integrantes do governo que pre-
gam uma redução mais forte das 
taxas de juros. As apostas indi-
cam que o Copom cortará os ju-
ros entre um e dois pontos per-
centuais neste mês, já que todas 
as projeções apontam para novos 
recuos da inflação (leia texto abai-
xo). Na avaliação do coordenador 
da Fipe, Heron do Carmo, o IPC 
da Fipe fechará o ano em 8,5%, 
número fixado como meta pelo 
governo para o IPCA. Ele lem-
brou que a inflação acumulada 
pelo IPC no primeiro semestre fi-
cou em 5,3%, podendo o índice 
chegar a 7% até agosto por causa 
dos reajustes das tarifas públicas, 
especialmente as de telefonia e 
de energia elétrica. 

A partir de setembro, disse 
Alexandre Maia, economista-
chefe da Gap Asset Management, 
a tendência é de que a inflação 
varie entre 0,4% e 0,5% ao mês 
até o fim do ano. Mais otimista, 
Heron do Carmo acredita que o 
IPC da Fipe pode até registrar 
novas deflações. "Uma inflação 
de 1,5% para os quatro últimos 
meses de 2003 é uma previsão 
pessimista", afirmou, ressaltan-
do que, em junho, a deflação do 
IPC só não foi maior por causa 
dos preços do vestuário, que su-
biram 1,09%, e dos planos de 
saúde, que ficaram, em média, 
0,81% mais caros. 

O que provocou a 
deflação do IPC 
Em % de decréscimo no preço 

Transportes Alimentação 

0,95 
1,35 

O que evitou que a 
queda fosse ainda maior 
Em % de acréscimo no preço 

Arte: Joeison Miranda/Anderson Araújo 

TARIFAS 
EM ALTA 

Os índices de preços 
voltarão a subir neste e 
no próximo mês, 
puxados pelas tarifas 
públicas. Segundo o 
Banco Central, somente 
os reajustes da telefonia 
vão representar 0,56 
ponto percentual da 
inflação de julho, 
estimada entre 0,8% e 
0,9%. Ontem, a Agência 
Nacional de Energia 
Elétrica (Aneel) 
autorizou reajuste de 
10,95% para as tarifas 
cobradas pela 
Eletropaulo, 
distribuidora que atende 
a região metropolitana e 
vários municípios de 
São Paulo. As contas de 
água também ficarão 
mais caras neste mês. 

3,82 
7,13 
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ao Consumidor Amplo (IPCA) 
de 4,2% para 2004, taxa inferior 
à meta de 5,5% fixada pelo 
governo", ressaltou. No enten-
der do economista, que já foi 
diretor da dívida pública do 
BC, desde o início do ano, as 
expectativas de inflação proje-
tadas para os 12 meses seguin-
tes vêm despencando, ao mes-
mo tempo em que as taxas reais 
de juros sobem em uma veloci-
dada inaceitável. 

Em janeiro, diante de uma 
inflação projetada de 13,44% 
para 12 meses à frente, os juros 
reais estavam em 10,24%. Ago-
ra, para uma inflação estimada 
de 6,98% para os próximos 12 
meses, os juros reais saltaram 
para 17,78%. "Não há econo-
mia no mundo que consiga 
conviver com taxas tão 
elevadas", destacou Thadeu. 

Segundo Alexandre Maia, eco-
nomista-chefe da Gap Asset 
Management, olhando para os 
juros reais de hoje, a Selic pode 
cair entre 1,5 e dois pontos per-
centuais ainda em julho. "E, 
mesmo assim, os juros, quan-
do descontada a inflação, con-
tinuarão muito elevados", disse 
Maia. Atualmente, a Selic está 
em 26% ao ano. 

O economista da Gap, no en-
tanto, elogiou o conservadoris-
mo do Copom na condução da 
política de juros. A seu ver, não 
fosse a firme postura do Comi-
tê, de não ceder às pressões pa-
ra derrubar a Selic nos últimos 
meses, dificilmente a inflação 
teria recuado de forma tão ex-
pressiva como se viu. "Agora, 
sim, o Copom tem justificativas 
de sobras para jogar os juros pa-
ra baixo", afirmou. (VN) OFERTA DE TOMATES EM SUPERMERCADO: VALOR DO PRODUTO CAIU 18% 

Cebola Tomate 

12,48 14,31 
18,76 

Espaço para redução dos juros 
Desde o início do ano, as projeções de inflação para os 12 meses à frente vêm caindo. Mas as taxas 
reais de juros (acima da inflação) dispararam. Por isso há espaço para queda na taxa básica de juros 

Em % 	 16,06 15,48 

2003 

Índices pressionam Banco Central 


