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Analistas dizem que 
o pior já passou e logo a 

reversão vai aparecer nos 
indicadores de atividade 

MÁRCIA DE CHIARA 

O pior momento da ativida-
de econômica está pas-
sando e a hora da virada 

no ritmo de produção e vendas es-
tá próxima. A perspectiva que a 
retomada será proporcionada pe-
la melhoria nas condições de ren-
da e crédito, que já começou a se 
esboçar, é avaliação consensual 
entre economistas de institutos 
de pesquisas, entidades setoriais, 
bancos e consultorias indepen-
dentes. Os números que estão sen-
do divulgados agora de queda na 
produção mostram uma situa-
ção passada da atividade, dizem 
os técnicos. Os sinais do alivio, no 
entanto, deverão se tornar mais 
claros e consistentes no fim do 
ano. 
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tá no ponto de 
oordenador do Comércio de bens duráveis deve puxar a retomada por causa de estoques altos e do corte nos juros 

"A economia es 
inflexão", diz o c 
Índice de Pre-
ços ao Consu-
midor da Fun-
dação Institu-
to de Pesquisas  
Econômicas 
(IPC-Fipe). 
Heron do Car-
mo. Com  re-
cuo dos juros e 
da inflação nos 
últimos meses 
e uma parcela 
dos trabalhado-
res recebendo 
neste segundo 
semestre rea-
justes pela in-
flação passada que foi bem 
maior, haverá melhoria nas con-
dições de renda e crédito. Isso de-
verá levar à retomada do consu-
mo, especialmente de bens durá-
veis. 

Segundo Heron, como os esto-
ques estão elevados, a tendência 
é que as indústrias tentem com-
pensar a redução de margens so-
bre o produto com vendas maio- 

res. "Para ala-
vancar os negó-
cios, as empre-
sas podem até 
segurar preços 
no fun do ano. 
que é um mo-
mento de ven-
das importan-
te para as com-
panhias. E elas 
sabem bem dis-
so." 

Um indício 
de que essa rea- 
ção já estaria 
ocorrendo po- 

de ser notado na média diária do 
número de consultas para o cre- 
diário recebida pela Associação 
Comercial de São Paulo (ACSP). 
No mês passado, o volume de 
consultas ficou 3,1% acima do re- 
gistrado em junho. Segundo o 
economista da ACSP, Emílio Al- 
fieri, o aumento das vendas a pra- 
zo em relação ao mês anterior po- 
de ser reflexo do corte nos juros. 

"Todo mundo já reduziu um pou-
quinho as taxas. Estamos no ca-
minho certo da recuperação." 

Inadimplência — Para o econo-
mista da Tendências Consulto-
ria Integrada Fernando Monte-
ro, a recuperação é certa neste se-
mestre, mas o difícil é afirmar 
com segurança o momento preci-
so em que vai ocorrer a virada. 
Segundo ele, o cenário que se 
abre no segundo semestre é de 
inadimplência controlada, taxas 
de juros futuros em níveis pré-cri-
se, corte na taxa básica de juros 
(Sebe). inflação baixa, alguma re-
composição salarial e injeções ex-
traordinárias de renda, como au-
mento das aposentadorias, além 
do reaquecimento do ritmo de ati-
vidade que é normal nesse perío-
do do ano e que ajuda a melhorar 
as expectativas. 

"A confiança é vital para a re-
tomada que pode se iniciar no va-
rejo em algum momento do ter-
ceiro trimestre para ganhar força  

no quarto trimestre." Ele ponde-
ra que, por causa dos estoques ele-
vados, a reação será sentida pri-
meiro no comércio. 

"Estamos num ponto de infle-
xão da atividade, mas ainda nu-
ma área negativa", ressalta o as-
sessor econômico da Federação 
do Comércio do Estado de São 
Paulo, Fábio Pina. Ele observa 
que aparentemente o cenário eco-
nômico parou de se deteriorar. 

"Tenho a confiança, mas não 
tenho elementos para dizer que 
começou a recuperação. A reto-
mada já está contratada e agora 
só depende do manuseio das ex-
pectativas", observa o economis-
ta-chefe do Unibanco Asset Ma-
nagement, Alexandre Mathias. 
Segundo ele, existe uma defasa-
gem entre o que está ocorrendo 
na atividade de fato e a percep-
ção dos agentes econômicos. 
"Quando está se escalando a 
montanha, o maior cansaço ocor-
re próximo ao topo", diz, fazen-
do analogia à situação atual. 


