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Com a ajuda do câmbio
Quem leu o Relatório de Inflação e acompanhou a entrevista do novo

presidente do Banco Central, Ilan Goldfajn, pode ter saído com dú-
vidas, o que é normal, mas sentiu mais firmeza na condução da po-

lítica monetária. Divulgado a cada três meses, este é o principal documento
por meio do qual o Banco Central conduz as expectativas dos agentes eco-
nômicos, sobretudo aqueles que definem os preços da economia. E o Re-
latório divulgado ontem é o primeiro editado sob a nova direção.

Ficou lá enfatizado que o Banco
Central não pode tudo no comba-
te à inflação. Depende da condu-
ção correta dos fundamentos da
economia, especialmente da ad-
ministração equilibrada das con-
tas públicas.

Até a véspera da edição do Re-
latório, havia forte expectativa
entre os analistas de que o Banco
Central estivesse disposto a esti-
car o prazo de convergência da
inflação para a meta de 4,5% ao
ano para depois de 2017.

O objetivo dessa manobra seria
a redução mais rápida dos juros
básicos (Selic), hoje nos 14,25% ao
ano. Mas Goldfajn avisou, na en-
trevista concedida após a divulga-
ção do documento, que esse re-
curso não era necessário.

Embora as projeções do Banco
Central apontem para uma infla-
ção de 4,7% no próximo ano, o ob-
jetivo é emplacar os 4,5%.

Qualquer um sabe que o maior
obstáculo para isso seriam even-
tuais novos tropeços da política
fiscal. Mas o Banco Central não
trabalha com essa hipótese.

É uma posição diferente da que
foi mantida meses a fio pela ad-
ministração anterior, que vendeu
a tese, também seguidamente
desmentida pelos fatos, de que o
balanço das contas públicas não
teria influência na inflação.

Desta vez há pelo menos um es-
forço bem mais consistente em
direção à redução da dívida pú-
blica.

O principal argumento exposto
no Relatório e também por Gold-
fajn é o de que a melhora dos fun-
damentos da economia produzirá
aumento da confiança, desenga-
vetará investimentos e, enfim,
crescimento econômico.

E, fator importante embora não
mencionado, concorrerá para a
redução da inflação: a queda das
cotações da moeda estrangeira no
mercado interno (valorização do
real) que, por sua vez, se encarre-

gará de evitar novas altas de pre-
ços dos produtos importados.

É perspectiva fortemente
apoiada pela rápida e sólida recu-
peração das contas externas e pe-
la persistência de um estoque de
reservas de US$ 370 bilhões.

No momento, o maior empeci-
lho para o cumprimento desse ro-
teiro não é a “desafiadora situação
ext er n a”, mas a crise política in-

terna, cujo desfecho segue em
a b e r t o.

No entanto, apostar no retorno
da presidente Dilma, na revira-
volta da política econômica e,
portanto, na inflação ao deus-da-
rá é hoje risco muito maior do que
apostar na continuidade do atual
arranjo, especialmente se os re-
sultados começarem a aparecer.

Em síntese, os juros não cairão

tão cedo, a inflação tem tudo para
continuar em retração e, se tudo
der certo, em 2017 a economia
(evolução do PIB) voltará a cres-
cer. Quem viver verá.

Mais confiança?
O mercado pareceu ter recebi-

do bem o ponto de vista do Banco
Central e de seu novo presidente.

Respondeu com uma baixa das

cotações do dólar, ontem, de nada
menos que 2,6%, indicando que
há mais confiança na condução
da política monetária.

Mas este não foi o único fator
de baixa. No mundo inteiro hou-
ve certa reversão da rejeição a po-
sições de risco que se seguiram a
partir de sexta-feira à decisão do
Reino Unido de abandonar a
União Europeia.

Os juros não cairão tão cedo, a inflação tem
tudo para continuar em retração e, se tudo der

certo, em 2017 a economia voltará a crescer

Publicação simultânea com o jornal O Estado de São Paulo

Déficit da União é o pior em 20 anos
Numa demonstração de que as

contas públicas ainda não apresen-
tam sinais de melhora, o governo
central (Tesouro Nacional, INSS e
Banco Central) registrou no mês

passado um déficit de R$ 15,5 bi-
lhões, o pior desempenho para me-
ses de maio dos últimos 20 anos.

A atividade econômica fraca e o
recuo na arrecadação de tributos le-

vou a novos recordes negativos no
mês passado. No acumulado dos
cinco primeiros meses do ano, essa
foi a 1ª vez em que se observou um
rombo dessa dimensão: R$ 23,8 bi.

PIB do Estado
despenca 14%
no 1º trimestre
Indústria foi o setor com
maior queda. No País,
decréscimo foi de 5,4%,
conforme pesquisa
do Instituto Jones
dos Santos Neves

Thaíssa Dilly

A soma de toda a produção
capixaba apresentou queda
de 14,1% no primeiro tri-

mestre deste ano, comparado ao
mesmo período de 2015 (7,6%). Já
o País teve um decréscimo de 5,4%,
conforme pesquisa do Instituto
Jones dos Santos Neves (IJSN).

O resultado do Produto Interno
Bruto (PIB) do Estado é explicado
pelo baixo desempenho dos setores
da Indústria, Comércio e Serviços.

“A indústria recuou 22,4%. En-
quanto houve uma queda nas ativi-
dades do comércio varejista am-
pliado de 20,2% e de 7,2% nos ser-
viços, comparado com dados do
mesmo período de 2015”, explicou
a diretora de Estudos e Pesquisas
do IJSN, Ana Carolina Giuberti.

De acordo com a diretora-presi-
dente do IJSN, Andrezza Rosa-
lém, a crise na economia capixaba
foi agravada por fatores como a

paralisação da Samarco, após aci-
dente com a barragem de Fundão,
em Mariana (MG), além da queda
na produção de petróleo e da agri-
cultura, devido à seca. “Para se ter
uma ideia, a indústria extrativista
representa 25% do PIB do Estado.
Este setor teve uma queda de
36,8% no trimestre do ano”.

Segundo os dados do instituto, a
Samarco foi responsável por, apro-
ximadamente, 31% da produção
de pelotas de minério no território
capixaba no ano passado.

O economista e professor da Fu-
cape Bruno Funchal avalia que é
necessário diversificar as ativida-
des produtivas do Estado. “A es-
trutura produtiva capixaba é mui-
to industrial e está concentrada
em poucas e grandes empresas, o
que nos deixa a mercê dessas gran-
des flutuações. É preciso reduzir a
dependência dessas atividades”.

Para reverter o cenário, o secre-
tário de Estado de Desenvolvimen-
to, José Eduardo Faria de Azevedo,
disse que o governo tem investido
em infraestrutura e logística, como
na ampliação do aeroporto e de ro-
dovias, além da dragagem do Porto
de Vitória. “Buscamos melhorar a
competitividade do mercado capi-
xaba, como na atração de novas in-
dústrias, para alcançar resultados
de médio e curto prazo”.
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ANDREZZA Rosalém ressaltou queda no petróleo e seca na agricultura

SAIBA MAIS

Baixo desempenho no comércio
Compor tamento
> O PIB DO ESTADO teve uma queda de

14,1% no primeiro trimestre deste
ano, em comparação ao mesmo pe-
ríodo de 2015.

> O RESULTADO do PIB capixaba é ex-
plicado pelo baixo desempenho dos
setores da Indústria (-22,4%), Co-
mércio Varejista Ampliado (-20,2%)

e Serviços (-7,2%).
> A INTENSIDADE é devido à paralisa-

ção da Samarco, queda na produção
do petróleo e da agricultura, com a
seca. Houve redução na produção
de mamão (-20,9%), café-conilon
(-14,1%) e cana-de-açúcar (-10,6%).

Fonte: ISJN.


