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Commodities emparedam Brasil entre inflagdo e comeércio

Pais defende o preco alto de seu principal item de exportacdo, a0 mesmo tempo em que iSso pressiona a
inflacdo

SAO PAULO - Contrério a ideia sinalizada pela Franca de controle do mercado de commaodities na reunido
do G-20, o Brasil se coloca no paradoxo de defender seu principal item da pauta de exportacdes, ao
mesmo tempo em que trava luta contra a inflagdo por causa das matérias-primas.

Representante do Brasil no encontro, o ministro da Fazenda, Guido Mantega, mostrou-se enfatico opositor
a tese do presidente francés Nicolas Sarkozy de regras para conter a volatilidade dos precos de
commodities, pelo risco de disturbios alimentares e crescimento mundial mais fraco.

“N&o da pra botar a culpa nos precos dos alimentos, como alguns paises fazem", repetiu Mantega a
empresarios na quarta-feira, antes de embarcar para a reunidao do G-20, que comega nesta sexta-feira, ao
mesmo tempo em que tentava convencé-los da eficacia das medidas tomadas pelo governo para debelar
a inflagdo ascendente.

Em dezembro, o BC anunciou medidas para tentar desacelerar o crédito. No més passado, aumentou a
Selic em 0,5 ponto, para 11,25% ao ano. E na semana passada, 0 governo anunciou um corte recorde de
R$ 50 bilhdes no Orgamento de 2011.

"E a dicotomia que o governo tem que enfrentar"”, avaliou Jason Vieira, analista internacional da corretora
Cruzeiro do Sul. "O Brasil defende o preco alto das commodities porque isso ajuda pelo viés exportador de
commodities do Brasil, mas ao mesmo tempo sofre com o processo inflacionario que é cruel".

No ano passado, as exportacdes de commodities agricolas do Brasil atingiram o recorde de US$ 76,4
bilhdes - ou 38% do total que o pais exportou -, muito em funcdo dos bons precos de seus produtos no
mercado internacional.

Os precos ajudaram a impulsionar as vendas externas do agronegocio - um setor fundamental para a
balanca comercial do pais. Mas a alta das commodities, segundo especialistas, também é fundamental
para a nacdo continuar elevando a sua producao e gerando excedentes exportaveis, ha medida em que
sdo um estimulo para agricultores produzirem mais, especialmente em paises como o Brasil, que subsidia
pouco sua agricultura se comparado com paises desenvolvidos como a Francga.

"Em sintese, 0s precos altos precisam ocorrer para induzir as mudancas necessarias. Representam um
custo para a sociedade em geral (Brasil e mundo) no curto prazo, mas as medidas corretivas (crescimento
mais lento decorrente do combate a inflacdo, por exemplo) assegurardo mais crescimento sustentavel no
futuro”, comentou o professor Geraldo Sant'ana de Camargo Barros, da Esalg/USP.

A opinido é partilhada pelo ex-ministro da Agricultura Roberto Rodrigues, hoje coordenador do Centro de
Agronegécio da Fundacgéo Getulio Vargas, de que os precos altos inexoravelmente elevardo a oferta em
algum momento, e sdo necessarios para que o mundo possa atender a crescente demanda das nacdes
emergentes.

Nesse sentido, continuou o professor da USP, "ndo ha medidas corretivas dirigidas ao setor especifico
gue sejam eficazes a curto prazo", como pretende o presidente da Franca.



Para Vladimir Caramaschi, economista-chefe do Credit Agricole Brasil, a ideia de tentar limitar as altas nos
precos das commodities ndo tem como ser bem sucedida, uma vez que ha uma combinacdo de fatores
gue levam ao aumento dos valores e que nao serao revertidos tdo cedo.

"O primeiro é o excesso de liquidez que os BCs dos paises desenvolvidos estdo colocando no mercado",
disse 0 economista. "O outro € mais estrutural, h4& uma percep¢do de que o crescimento global vai
continuar sendo liderado por emergentes... e é sabido que os emergentes demandam mais commodities
guando crescem."

Inflacédo

A situacdo ganha ainda mais corpo quando economistas consideram um cenério em que a inflacdo deve
seguir pressionada por mais tempo do que se calculava, em especial por causa de um cenario mais longo
do que se previa de alta das commaodities.

Em relatorio, o Itad Unibanco ressalvou que o IPCA, que serve de referéncia para a meta de inflacdo do
BC, tem captado mais que apenas efeitos sazonais. "Todas as medidas de nucleo mostraram maior
variacdo neste resultado, com alta da variacdo em 12 meses da média dos nucleos novos de 5,55% em
dezembro de 2010 para 5,76% em janeiro de 2011".

"Dada a dinamica dos precos de alimentos no Brasil, a inflagdo de alimentos vai no final das contas ser um
indicador oportuno de inflacdo de demanda”, afirmou o RBS, em relatorio.

Se 0 cenario mais pessimista se confirmar, o caminho para o combate a inflacdo tera que vir da politica
monetaria, dizem economistas. O corte no Or¢gamento e o reajuste do salario minimo para R$ 545 como
gueria o governo ndo foram bastante para o mercado mudar a projecao para a alta do juro em 2011.

Especialistas alertam que ha um limite para a alta da Selic e, por isso, pode-se esperar mais medidas
macroprudenciais. "O Banco Central sabe que puxar os juros complica a situacdo no cambio, e 0 governo
claramente esta desconfortavel com o cambio", afirmou Caramaschi.



