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Conjuntura Na avaliacio da drea economica, retomada do nivel de atividade comeca em seguida, ja em julho

Planalto espera “fundo do pogo” este més

Ribamar Oliveirae
Claudia Safatle
De Brasilia

0 " fundo do pogo” da retra-
¢io da economia deve ocorrer
até final de junho. A partir de ju-
tho, na avaliacdo da drea econd-
mica do governo, come¢ara uma
lenta retomada do nivel de ativi-
dade. “Ja € possivel ver uma lJuz
no final do tiinel, coisa que nao
conseguiamos ver no infcio do
ano” avalia o chefe da Assessoria
Econdmica do Ministério do Pla-
nejamento, José Carlos Rocha
Miranda. '

Dados ainda preliminares in-
dicam que se aprofundou a de-
saceleracio da producdo em
abril e maio, se comparada aos
nimeros do primeiro trimestre.
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Essa piora ocoITeu por causa
de um actimulo indesejivel de
estoques, resultante da contra-
¢io da demanda agregada nu-
ma intensidade superior & que
era esperada pelo setor privado.
Os estoques chegaram a crescer
cerca de 80% em alguns setores,
como eletrodomésticos e auto-
méveis, segundo dados de fon-
tes oficiais.

Com a manuten¢io das eleva-
das taxas de juros, as empresas
comecaram a fazer uma “quei-
ma de estoques” através de li-
quidagdes, o que deveri se refle-
tir na queda da inflagao.

E, a partir de julho, as indds-
trias devem comegar a receber
novas encomendas, reiniciando
o ciclo de recomposi¢io de esto-
ques, o que trard alivio para o ni-

vel da atividade econdmica.

Isso, aliado ao dinamismo do
setor exportador e a investimen-
tos novos que alguns desses se-
tores estdo tendo que fazer para
atender as encomendas exter-
nas, vio gerar um moderado
crescimento este ano, algo pré-
ximo a 2%.

Pelo menos & essa a percepgao
de assessores do governo encar-
regados de fazer a anilise de
conjuntura.

A receita para atravessar esse
periodo — até chegar a um am-
biente de crescimento econdmi-
co e alivio na taxa de desempre-
go — sem ceder a tentacdo de
afrouxar as politicas monetaria
e fiscal & ter “calma”, assinalam
assessores do governo.

Nio se afligir com as pressGes

pela redu¢do imediata da taxa
de juros; completar o ajuste para
tirar oxigénio da inflagdo; e con-
cluir as regras que devem orien-
tar o setor de infra-estrutura, pa-
fa atrair novos investimentos.
Jogam contra esse cendrio, con-
tudo, a intensidade da restri¢ao
ao crédito e a queda efetiva do
salirio real.

A expectativa € de que o cres-
cimento das exportagdes, este
ano, seja um pouco Mmenor 20
longo do ano do que foi nos pri-
meiros meses, e que o setor de
servicos, que no ano passado te-
ve uma performance ruim se
comparado i produgio de bens
(tanto industriais quanto agro-
pecudrio), tenha, agora, um
comportamento mais favoravel.

Dada a dimensao da crise que

o pais viveu no ano passado —e
a retracio de hoje & fruto disso
— o governo endureceu na poli-
tica fiscal e aumentou a taxa de
juros real.

Como resposta, o risco pais
caiu de forma rapida, houve
uma valoriza¢io da taxa de cam-
bio e os juros pré-fixados do Te-
souro nacional, que em 2002 ba-
teram na casa dos 40%, estao
atualmente no patamar de 24%.

Desta vez, contudo, a inflagdo
estd caindo de forma muito
mais lenta do que era esperado.

Na anilise dos técnicos do go-
verno, essa demora na resposta
dos indices de inflag3o ainda de-
corre da brutal mudanga de pre-
cos relativos que a desvaloriza-
¢do cambial do ano passado ain-
da esta provocando na econo-

mia, hum processo que esta
afetando toda a estrutura pro-
dutivado pais.

E osinal de que a remarcacac
de precos ainda nio € um pro-
blema totalmente superado, na
avalia¢io oficial, & o preocupan-
te comportamento do nficleo in-
flacionirio.

O niicleo do IGP-DI em abril
foi de 1,20% e, no ano (janeiro-
abril), 4,60%; o do IPCA foi de
1,10% em abril e ainda projeta -
inflacdo de dois digitos em doze
meses, algo em torno de 14%.

E se ha um consenso entre os
assessores do governo, seja ele
do PT ou nio, € de que ndo da*
para abrir mio da busca da esta-
bilidade para abrir espaco para
o crescimento econdmico. Am-
bos tém que vir juntos.



