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Sao Paulo, 05 de outubro de 2008.
NOTA A IMPRENSA

Influéncia do cambio na inflacao

Muito se tem falado que o aumento do cambio tem impacto nos pregos do mercado interno.
Para verificar as causas da inflacdo, nestes ultimos trés meses, foram levantadas as taxas de reajustes
dos itens componentes do ICV-DIEESE, bem como a variacdo cambial do Gltimo trimestre.

e Variagcdo Cambial

Como o cambio tem apresentado taxas oscilantes e crescentes de forma exponencial, o seu valor
médio mensal pode ndo ser um bom indicador, nem mesmo o diario, em razdo da grande volatilidade
das cotacOes. Neste trimestre, a maior taxa de cdmbio foi observada em 8 de outubro, R$ 2,39 e a
menor, em 1° de agosto, R$ 1,56, com diferenga da ordem de 53,4%.

Para melhor captar estas variagdes, foram calculadas médias méveis de sete dias Uteis, de sorte
a se ter uma série que reflita de forma suavizada a trajetoria destes valores, conforme se visualiza no
Graéfico 1.

GRAFICO 1
Taxa de venda do délar
Média mével de sete dias de agosto a outubro de 2008
Versus média diéria de janeiro a julho de 2008
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Fonte: www.bc.gov.br
Elaboragao DIEESE
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Nos primeiros sete meses de 2008, periodo mais estavel, o cambio médio era de R$ 1,68. Este
valor, comparado as taxas mdveis deste trimestre, permite detectar que a alta acentuada se deu a partir
de meados de setembro, permanecendo com uma tendéncia crescente de forma exponencial. A partir da
22 quinzena de outubro ja é possivel observar diminui¢do no ritmo de alta.

Para melhor captar as oscilacdes da taxa de cambio, foram calculadas, ndo apenas as médias
maoveis, mas suas variagdes semanais e acumuladas no periodo (Tabela 1 e Grafico 2).

A observacgéo destas oscila¢fes nas taxas semanais revela um comportamento bastante irregular,
com variagcdes que vao de -5,04% na 10? semana, até 13,20% na 72, ndo permitindo inferir uma
tendéncia deste crescimento. Porém, o aumento acumulado do dolar neste periodo (39,00%), é bastante
preocupante e permite aos agentes econdémicos realizarem as mais variadas e pessimistas especulagdes
sobre varidveis como: inflacdo, recessdo e desemprego.

TABELA 1
Taxa média de sete dias Uteis de venda do dolar
VariacGes semanais e acumuladas (base 12 semana de agosto de 2008)
Periodo agosto a outubro de 2008

Semanas Taxa Variagao Variagao
cambial semanal Acumulada

18 1,58419
22 1,62663 2,68% 2,68%
32 1,62613 -0,03% 2,65%
42 1,69883 4,47% 7,24%
5a 1,83399 7,96% 15,77%
62 1,84950 0,85% 16,75%
78 2,09361 13,20% 32,16%
82 2,16369 3,35% 36,58%
92 2,24640 3,82% 41,80%
103(*) 2,13310 -5,04% 39,00%

Fonte: www.bc.gov.br
Elaboragéo: DIEESE
(*) Média dos ultimos 4 dias Gteis de outubro.
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GRAFICO 2
Evolucao da taxa média de sete dias Uteis de venda do dolar
Periodo agosto a outubro de 2008
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Fonte: www.bc.gov.br
Elaboragéo: DIEESE

e Inflacédo

Esta analise visa captar o impacto da alta do ddlar na inflacdo interna. Para verificar esta
influéncia cambial, os itens do ICV-DIEESE foram agregados em trés grupos conforme a sua
dependéncia da moeda americana - baixa, média, alta (Tabela 2):

e Baixa - todos os servigos e produtos consumidos internamente que nao possuem
insumos importados em sua fabricagdo e/ou aqueles que ndo sdo viaveis de serem
exportados;

e Meédia - produtos e servicos que de alguma forma sdo afetados pelo cambio. Foram
considerados todos aqueles viadveis para a exportacdo ou que sofrem concorréncia
externa, tais como: carne bovina, frango, 6leos, veiculos, calcados, derivados de leite e
do trigo, aco, papel e metal; bem como, produtos das indudstrias quimicas, petroquimicas
e téxtil, e os servigcos como energia elétrica, transporte coletivo etc.

e Alta - aqueles produtos importados ou exportados como: bacalhau, azeite, azeitona, gas
de rua, farinha de trigo, café, agucar e combustivel.
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TABELA 2
Taxas trimestrais dos itens do ICV
Segundo influéncia cambial
Municipio de Sao Paulo - agosto a outubro de 2008

Cambio Peso de julho de 2008 Contribuicao Taxas (%)
(%) (pp.) agosto a outubro de 2008
Baixa 59,9 0,71 1,18
Média 32,7 0,14 0,40
Alta 7.4 0,04 0,59
Total 100,0 0,89 0,89

Fonte: ICV DIEESE

No trimestre analisado, a inflacdo medida pelo ICV foi de 0,89%. A observacao das taxas por
grupo segundo a influéncia do cambio de certa forma surpreende. Constata-se que 0s bens e servicos
com Baixa influéncia (1,18%b), que em principio ndo deveriam sofrer com a variagdo do cambio,
foram 0s que mais tiveram seus pre¢os reajustados. Dentre 0s componentes deste grupo, as maiores
altas neste periodo foram: agua/esgoto (5,11%), servicos domésticos (3,83%), condominio (3,06%),
consultas médicas (2,34%), aluguel (2,03%), lanches (1,44%) etc.

Os itens classificados nos grupos Média (0,40%0) e Alta (0,59%) influéncia, ndo apresentaram
maiores reajustes, como era de se esperar. Seus valores, neste trimestre, ndo tiveram, de maneira geral,
aumentos expressivos como pode ser observado nos seguintes bens: medicamentos (0,18%), produtos
de higiene e beleza (0,11%), carne bovina (2,23%), derivados de trigo (-1,80%), trigo (-12,50%), 6leos
(-10,21%), azeite (-1,18%), café (-0,14%), acucar (3,92%), azeitona (-3,78%), pdo francés (-1,10%),
combustivel (1,78%), eletrodomesticos (-0,33%) etc.

Para captar os responsaveis pela inflacdo neste periodo, os itens do ICV foram agrupados em
Produtos e Servicos (Tabela 3). O resultado aponta que os grandes causadores da inflacdo foram os
Servicos (1,38%) frente a uma taxa, bem menor, dos Produtos (0,39%). No caso dos servigos, sao
justamente aqueles que nédo apresentam qualquer relacdo com o cambio e que se situariam entre os de
Baixa influéncia cambial, os que tiveram aumentos maiores.
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TABELA 3
Taxas trimestrais dos itens do ICV
Segundo tipo: produtos e servicos
Municipio de Sao Paulo - agosto a outubro de 2008

Tipo Peso de julho de 2008 Contribuicéo Taxas (%)
(%) (pp.) agosto a outubro de 2008
Produtos 50,4 0,20 0,39
Servigos 49,6 0,69 1,38
Total 100,0 0,89 0,89

Fonte: ICV DIEESE

Portanto, o aumento da inflagdo, neste periodo, ndo pode ser atribuido, necessariamente, a alta
do dolar (39,00%), mas a outras razdes relacionadas as expectativas inflacionarias advindas da crise
internacional. Esta analise revelou que os grandes responsaveis pela taxa elevada, deste trimestre,
foram, sem dlvida, os servicos, notadamente, aqueles que tém pouca ou nenhuma relacdo com a
desvalorizacdo cambial.
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