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Segundo o secretdrio,
a dindmica inflaciondria
mudou. As razdes para a
alta de pregos ndo se
sustentam, porque o
ddlar recuou a R$ 1,70

momento mais agudo da

crise na economia brasilei-

ra ja passou, mas ainda ha
um longo caminho a percorrer, na
avaliacio do secretario-executivo
do Ministério da Fazenda, Amaury
Bier. “Fstamos indo muito bem, ha
indicacoes claras de que o ambiente
melhorou bastante e tudo caminha
de forma favoravel, mas nao termi-
namos a travessia ainda; eu diria
que estamos no meio dela”, afir-

mou. Apesar do tom cauteloso, o

secretdrio admite que os dados
divulgados nos ultimos dias estdo
melhores do que o projetado.

Para o secretdrio, noticias como
taxas de inflacdo abaixo do espera-
do, délar em queda e recorde nas
bolsas de valores siao explicados,
em parte, por trés fatores: o Gover-
no nio hesitou em elevar as taxas
de juros quando foi necessdrio, o
pais fechou um acordo com o Fun-
do Monetdrio Internacional (FMI),
e houve avancos palpaveis das
medidas de ajuste fiscal.

“O cendrio um pouco mais desa-
nuviado, certamente melhor do que

se previa, se deve a esse conjunto de -

fatores: a percepcao de que a politi-
ca econdmica tem rumo, a questio
fiscal esta sendo claramente atacada
e a politica monetaria foi acionada
no momento correto”, afirmou. “-
Esse conjunto de fatores ajuda a
explicar o que estd acontecendo.”
As surpresas nos indices de inflaco,
segundo Bier, tém ainda uma expli-
cacdo adicional: uma mudanca no
comportamento dos precos, com a
qual os analistas ainda estdo apren-
dendo a lidar.

Ele lembrou que, antes do Plano
Real, quem apostasse que a inflacao
seguiria sempre uma trajetoria para
cima teria poucas chances de errar.
Apo6s quatro anos de estabilizacao,
porém, a historia é outra: os precos
podem subir num primeiro
momento, mas s6 se mantém altos
se houver fatores a sustents-los.

“Estamos numa economia em
que a dinamica inflacionaria ¢ dife-
rente da anterior ao Plano Real”,
observou. “As razdes para essa alta
de preco néo se sustentam, seja por-
que a demanda nio sancionou, seja
porque um preco importante para a
economia, como o délar, voltou de
R$ 2,15, R$ 2,20 para R$ 1,70.”
Outro ponto importante, segundo
Bier, foi a superacio das discussoes
em torno da reindexacdo. “Isso
seria um retrocesso brutal, dificulta-
ria enormemente o trabalho do
Governo e o interesse da sociedade
seria seriamente maculado”
comentou.

Além disso, segundo sua avalia-
¢do, o processo inflaciondrio per-
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deu folego porque nem todo o efei-
to da desvalorizacio sobre os custos
foi repassado ao consumidor. “Ha

jogo de oferta e demanda funcio- -

nando, o jogo do cemportamento
do consumidor funcienando e tam-
bém a percepcio de futuro.As
expectativas sao muito importantes
nesse particular”, disse Bier.

Ele explicou, ainda, que era
dificil prever como se distribuiria
no tempo o repasse aos precos do
efeito da desvalorizacdo cambial.
Ele lembrou que as taxas de infla-
cao apuradas em fevereiro foram
mais altas do que se esperava,
assim como as de marco estao sur-
preendendo por estar abaixo do
projetado.

O Governo conseguiu exibir

diz que momento
gudo ja passou

avancos na drea fiscal em janeiro,
quando conseguiu aprovar medidas
como a cobranca de contribuicao
previdenciaria dos servidores publi-
cos civis aposentados e a prorroga-
¢ao da cobranca e o aumento da ali-
quota da Contribuigao Proviséria
sobre a Movimentacao Financeira (-

CPMF). “As receitas tributarias
estao bem, até superiores ao progra-
mado, e as despesas de custelo'e
capital recuaram”, disse Bier. -

Houve ainda a assinatura do
acordo com o FMI, que melhorou as
expectativas do mercado sobre o
fluxo de capitais, contribuindo para
a volta dos ingressos de moeda
estrangeira. “O Pais acaba saindo do
ciclo vicioso e entra num processo
que comeca a se desenhar como vir-
tuoso, mas que ainda nao se conso-
lidou”, comentou o secretdrio.

Na sua avaliacdo, a reacao do
mercado financeiro e da economia
como um todo as acoes do Governo
no combate 2 crise foram bastante
positivas. O mercado de cambio,

por exemplo, saiu da situagio de
overshooting “mais rapido do que
se esperava”, segundo o secretdrio.:

A superacdo do overshooting
cambial, acredita o secretdrio,
deveu-se a uma mudanca das
expectativas do mercado. “A per-
cepeio de que a economia brasilei-
ra estd-se ajustando acaba levando
a algumas. decisoes de investimen-
to no pais, o que por sua vez leva ao
retorno dos fluxos e isso ajudaa
normalizar a situacio no mercado
de cambio”, explicou.
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