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Não foi a taxa de juros que derrubou o crescimento.
No máximo, pode-se dizer que a política monetária
ajudou a reduzir a aceleração inflacionária

Inflação
a gosto

O IPCA a ser divulgado hoje vai
manter a inflação em torno de 6,5%,
mesmo com toda a ajuda que está
sendo dada pelo grupo alimentação.
A persistência do índice mostra que
não basta sentar e esperar pela queda
dos preços. Depois de doses fortes de
juros, tudo o que se consegue é evitar
o pior. Assim, ela fica no teto e, de
vez em quando, acima desse limite.

O clima que reduziu o nível de água
nos reservatórios manteve a produção de
verduras e legumes e os preços de vários
produtos caíram. O preço da soja está
desabando no exterior e, se isso atra-
palha a vida dos produtores e da balança
comercial, para a inflação tem efeito po-
sitivo. Caíram também as cotações de
milho e trigo porque a safra americana
foi boa. Tudo isso ajudou o grupo ali-
mentação a ficar bem comportado.

A decisão do Banco Central de manter
os juros é fácil de entender, mesmo fora
do contexto eleitoral. O nível de ati-
vidade está fraquíssimo. A economia não
cresceu no primeiro semestre, o inves-
timento cai a quatro trimestres, o con-
sumo perde a força e a indústria está em

recessão. Depois de ter elevado a taxa de
juros por nove reuniões consecutivas, e
com a economia estagnada, o BC aguar-
da que o efeito do aperto monetário
acabe produzindo alguma redução da
inflação. Mas o BC sozinho não pode
fazer todo o trabalho.

Não foi a taxa de juros que derrubou
o crescimento. No máximo, pode-se dizer
que a política monetária ajudou a re-
duzir a aceleração inflacionária. O que
diminuiu a taxa de crescimento foi a
incerteza provocada por uma política
econômica que achou que poderia rein-
ventar a roda e a matriz macroeconô-
mica, e só deu sinais contraditórios. A
política energética bateu o último prego
no caixão do crescimento de 2014. Sem
informação concreta sobre como vai evo-
luir os preços da energia, muitos em-
presários deixaram de investir.

Outros preços podem ter ajudado a
inflação a ficar, em agosto, entre 0,20%
e 0,25%, no cálculo do professor Luiz
Roberto Cunha. Ele acha que o efeito
reverso da Copa, em alguns produtos e
serviços, deve ter ajudado, ou seja, eles
subiram muito antes da Copa e caíram
em julho e agosto. Mas a energia, que no
IPCA-15 havia subido fortemente pelos
reajustes da Eletropaulo e Copel, deve
continuar pressionando. A energia subiu
muito este ano — com elevações de
20%, 30% ou mais — mas não é ainda o

efeito do custo extra de 2014. A maior
parte do impacto das confusões dos úl-
timos meses será sentido em 2015 por-
que assim estabelece a regulação.

No fim do ano passado houve um
choque agrícola e o governo aprovou um
aumento da gasolina. Isso fez com que o
número de dezembro chegasse a 0,92%.
“Em 2014, não se espera um novo cho-
que agrícola e o governo deve aproveitar
o espaço para corrigir os preços da ga-
solina e assim fortalecer a Petrobras. Isso
reduziria um pouco a defasagem dos
preços”, diz Luiz Roberto Cunha.

O grande mistério em relação à in-
flação é por que ela permanece tão

resistente no teto da meta, apesar da
taxa de juros, do enfraquecimento da
economia, da ajuda do grupo mais pro-
blemático, que são os alimentos, e até
da repressão de preços administrados?

O governo deu sinais, por tempo de-
mais, de que mirava não o centro, mas o
teto da meta. A economia inteira passou
a olhar para os 6,5% e não para os
4,5%. Isso impediu que a faixa de flu-
tuação fizesse o efeito de amortecer os
choques. O aumento do gasto público
fez o resto. A deterioração dos indi-
cadores fiscais, pelo uso abusivo de tru-
ques contábeis, aumentou a incerteza e a
falta de confiança na política econômica.

A leniência com a inflação é um erro
para não se cometer no próximo período
presidencial, seja qual for o resultado da
eleição. Em 2002, a taxa subiu pelo efeito
da alta do dólar, afetado pelo temor de
mudança na política econômica. Quando
o ex-presidente Lula manteve as bases da
política e engavetou o programa eco-
nômico redigido pelos seus economistas,
o dólar cedeu e a inflação, também.
Agora, o dólar está subindo menos, pela
ação do Banco Central que há um ano
entra fortemente no mercado. A tendên-
cia, em 2015, no entanto, será de alta da
moeda americana por razões externas.
Isso torna essa resistente inflação mais
difícil de combater. Não será fácil corrigir
os erros acumulados nos últimos anos.
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Os pontos-chave

1
A inflação de agosto manterá a taxa no

teto da meta, apesar de a economia

estar estagnada

2
O grupo alimentação está ajudando.

Mesmo assim, o acumulado em 12

meses ameaça sair do limite

3
Não foi a taxa de juros que derrubou o PIB,

mas sim uma política econômica errática

PROJETO SUDESTE COMPETITIVO

Ferrovias eportos sãodesafios
SegundoaFindes,Estado
precisaavançartambém
naáreadeaeroportos
paramelhoraralogística

FIORELLA GOMES

Osprincipaisgargalosnalo-
gística do Espírito Santo es-
tãorelacionadosàsmaisim-
portantes ferrovias e rodo-
vias que cortam o Estado,
além da capacidade de
transportedecargadoaero-
portoedoPortodeVitória.A
informação é da Federação
da Indústria do Espírito
Santo (Findes), que apre-
sentou os dados prelimina-
resdoProjetoSudesteCom-
petitivo, que tem como ob-
jetivomelhorarainfraestru-
tura de transporte de car-
gas, interligandoos estados
daRegião Sudeste.
O presidente da Findes,

Marcos Guerra, afirmou à
RádioCBNVitóriaqueoEs-
tadoémuitofortenoquediz
respeito ao transporte de
commoditiesminerais, com
o corredor Centro-Leste e o
PortodeVitória.Entretanto,
ele acredita que é preciso

avançar em relação ao
transporteférreoemarítimo
paraatendermelhorotrans-
porte de outros commodi-
ties. O aeroporto também é
umproblema identificado.
“Hoje,nóstemosumgar-

galo, por exemplo, em fer-
rovias. Temos o corredor
Centro-Leste, que é pouco
usado para isso. É utilizado
mais para commodities mi-
nerais.Oaeroportopoderia
ser melhor utilizado. Ele
aindaéohalldeentradapa-

ra o Estado. Quando você
vai para as questões de car-
gas, há um número muito
reduzido de voos e émuito
caro. Uma coisa puxa a ou-
tra.OEstadoé fortíssimono
aspecto de transporte de
commodities minerais.
Mas,eemquestãodeportos
públicos?”, questiona.

SOLUÇÕES
Os portos públicos são

vistoscomoumasoluçãopa-
ra amelhoria da logísticade

carga e transporte, uma vez
queatendemaqualquertipo
de mercado. Outra discus-
são levantada é o Porto de
Águas Profundas. Os envol-
vidosnoprojetoveemcomo
avanço a duplicação da BR
101 e umapossível duplica-
çãodaBR262,masapontam
queogoverno federal preci-
sa investirmaisno transpor-
te férreo emarítimo.
Seguindo a principal

ideia do Sudeste Competi-
tivo,queéadeencurtar ca-

minhos no transporte de
cargas na região, Guerra
acredita que as soluções
propostas trarãomaiscom-
petitividade para as indús-
trias no mercado, além de
equacionar o problema de
mobilidade urbana e dimi-
nuir os custos.
“Hoje, quando você en-

curta espaços, além de ser
mais rápido, acaba reduzin-
do custos, e o transporte no
Brasil ainda é muito caro.
Numpaíscomasdimensões
continentaisquetemos,ain-
da se transporta muito por
rodovias. Precisamos ficar
muitoatentosemferroviase
questõesdetransportesma-
rítimos. São investimentos
queparecemmaisaltos,mas
são infinitamentemais eco-
nômicos.Vocêtiracarrosdas
ruas”, disse àRádioCBN.
O diagnóstico prelimi-

nar foi dado com base em
análises dos principais
portos, aeroportos, ferro-
vias e rodovias da Região
Sudeste e entrevistas com
associações produtoras,
empresas e autarquias.

ARQUIVO

Transporte de cargas depende das rodovias, como a BR 101, ainda não duplicada

LINHA RELANÇADA

BB financia
capital de
giropara
13º salário
RIO DE JANEIRO

O Banco do Brasil anun-
ciou que reabriu, nesta se-
mana, a linha que financia
capital de giro para as em-
presas pagarem o 13º de
seus empregados. A lei de-
terminaqueaprimeirapar-
cela do abono deNatal seja
pagaaté30denovembroe,
asegunda,até20dedezem-
bro. A linha possibilita o fi-
nanciamento de até 100%
da folha de pagamento
acrescidos dos encargos.
O empréstimo é direcio-

nadoàsempresascomfatu-
ramentobrutodeatéR$25
milhõesporano.Oprazode
pagamentoédeaté24par-
celas, incluindo até 90 dias
de carênciaparaaprimeira
parcela.Ouseja, a empresa
pode contratar agora e co-
meçar a pagar somente em
2015, dependendo da data
devencimentoescolhida.A
estimativa do BB é de ofer-
tar um volume de R$ 1 bi-
lhão este ano.
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