
1  Poli nu k coN mic 
Depois de um período desprestigiado, ministro da Fazenda vê suas opiniões se 
sobreporem às do presidente do Banco Central, Henrique Meirelles, no Palácio do Planalto 

Mantega dá a volta por cima 
Jamil Bittar/Reuters 26/6/07 

DIVERGÊNCIAS EXPOSTAS: MANTEGA E MEIRELLES DISCORDARAM PUBLICAMENTE SOBRE A META DE INFLAÇÃO 

Turismo, venda (em R$) na sexta•feira 

R$ 2,503 
( ♦ 0,63%) 

Prekcado, 31 das (em %ao ano) 

AO ANO: 

0,6526% 

04/07 	 0,6363% 

05/07 	 0,6248% 

06/07 	 0,6337% 

07/07 	 0,6274% 

08/07 	 0,6112% 

09/07 	 0,5817% 

10/07 	 0,6149% 

11/07 	 0,6521% 

12/07 	 0,6463% 

13/07 	 0,6439% 

14/07 	 0,6479% 

15/07 	 0,6147% 

15/07 	 0,6147% 

16/07 	 0,5829% 

17/07 	 0,6162% 

18/07 	 0,6510% 

19/07 	 0,6414% 

20/07 	 0,6360% 

21/06 

Na soa (em %) 

56.443 
55.699 

206 	27/06 	28/06 	29/06 

Índice da Bolsa deValores de São Paulo nos 
*imos dias (em pontos) 

Título da divida externa brasileira, na sexta 

US$ 1,309 
( V 0,27% ) 

Sexta-feira (em R$) 

1,901 (• 0 21% ) 

29/junho 1,93 
2/julho 1,91 
3/julho 1,90 
4/julho 1,91 
5/julho 1,91 

Últimas cotações (em R$) 

Na BM&F,o grama (em R$) 

R$ 41,250 
( .1 31%) 

AO ANO: 

issAçÃ'o 
1PCA do IBGE (em %) 

Janeiro/2007 	0,44 

Fevereiro/2007 	0,44 

Março2007 	0,37 

Abri1/2007 	 0,25 

Maio/2007 	 028 

PRINCIPAIS AÇÕES 

Telemar PN 	+2% 

Petrobras PN 	+0,92% 

Embratel Par. PN 	-2,10% 

Usiminas PNA 	+0,89% 

Vivo PN 	+1,11% 

Vale R. Doce PNA N1 +1,35% 

Bradesco PN N1 	-0,80% 

Eletrobrás PNB 	+0,62% 

Sid. Nacional ON 	+0,39% 

Cemig PN N1 	+0,09% 
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VICENTE NUNES 
E RICARDO ALLAN 
DA EQUIPE DO CORREIO 

D esde que Antonio Palocci 
caiu do Ministério da Fa-
zenda, engolfado por uma 
onda de denúncias de 

corrupção, em março do ano pas-
sado, o presidente Lula fez ques-
tão de disseminar que o fiador da 
política econômica era o presi-
dente do Banco Central, Henrique 
Meirelles. Naquele momento, o 
principal objetivo de Lula era pre-
servar a credibilidade da política 
monetária conduzida pelo BC, 
distanciando-a de Guido Mante-
ga, um crítico feroz de Meirelles, 
que havia sido alçado a ministro 
da Fazenda. A manobra do presi-
dente da República teve, porém, 
um efeito limitado. Aos poucos, 
Mantega e Meirelles explicitaram 
suas divergências e levaram Lula a 
exigir, publicamente, a unificação 
do discurso do governo. 

Há duas semanas, contudo, o 
próprio presidente da República 
contribuiu para que Meirelles e 
Mantega trouxessem à tona as 
suas discordâncias, ao defender 
que a meta de inflação para 2009 
fosse fixada em 4,5%. Ao interferir 
publicamente em um tema de res-
ponsabilidade do Conselho Mo-
netário Nacional (CMN), o presi-
dente não apenas sinalizou sua 
disposição de arbitrar a política 
monetária como alçou o ministro 
da Fazenda a homem forte da eco-
nomia. Mantega era o único dos 
três integrantes do CMN — os ou-
tros dois são o presidente do BC e 
o ministro do Planejamento, Paulo 
Bernardo — favorável a meta de- 
fendida por Lula. Os dois derrota-_  

dos pregavam uma meta de 4%. 
"Quem acompanha o dia-a-

dia do Palácio do Planalto não 
tem dúvidas: hoje, Lula está mui-
to mais próximo de Mantega do 
que de Meirelles", diz um dos as-
sessores do presidente da Repú-
blica. "Não que isso signifique 
fragilidade do presidente do BC. 
Mas Lula 'comprou' o discurso do 
ministro da Fazenda de que uma 
meta menor de inflação levaria o 
BC a reduzir o ritmo de queda 
dos juros, cujo resultado seria um 
menor crescimento do país", 
acrescenta. Esse mesmo assessor 
afirma que, para comprovar a  

força de Mantega basta mapear 
algumas das decisões recentes do 
governo na área econômica. 

Uma delas é a baixa da Taxa Bá-
sica de Juros de Longo Prazo 
(TJLP). O indicador, usado pelo 
Banco Nacional de Desenvolvi-
mento Econômico e Social 
(BNDES) para corrigir os emprés-
timos concedidos a empresas, tem 
caído em velocidade além da de-
sejada pelo BC. Na mesma reunião 
do CMN em que se fixou a meta de 
inflação de 2009, a TJLP recuou pa-
ra 6,25% ao ano. Outra medida 
considerada inadequada pelo BC 
foi o aumento de tarifas de impor- 

tação para proteger setores que, na 
avaliação do governo, estariam 
sendo punidos pelo dólar baixo. 
Para os diretores do BC, em vez de 
aumentar impostos para restringir 
importações, o governo deveria 
abrir a economia, que, além de in-
centivar a eficiência, ajudaria a 
conter a valorização do real. 

Desconforto 
Entre os aliados de Meirelles, a 
orientação é não alimentar o po-
der do ministro da Fazenda. "Co-
mo em outras oportunidades, 
Mantega acabará se rendendo à 
realidade. Depois de muito criti- 

car o BC, ele foi obrigado a reco-
nhecer os ganhos que a política 
monetária proporcionou ao país e 
a ajuda que deu à reeleição de Lu-
la ao jogar a inflação no chão", res-
salta um dos defensores de Meire-
nes. "Mais à frente, o ministro verá 
que uma inflação menor do que 
4% não impede o Brasil de crescer. 
Muito pelo contrário, reforça o 
crescimento, pois potencializa o 
poder de compra dos salários, so-
bretudo os dos mais pobres." 

Apesar da posição de retranca 
adotada pelo BC, dentro da insti-
tuição o desconforto é grande. Há 
o temor de que, ao defender "um 
pouco mais de inflação para cres-
cer", Mantega tenha colocado em 
risco a credibilidade que se cons-
truiu ao longo dos últimos anos 
em torno da política monetária. 
Logo depois da reunião do CMN, 
as taxas de juros pagas pelo Tesou-
ro Nacional aos títulos da dívida 
aumentaram. No mercado futuro, 
os juros inverteram a curva e pas-
saram a expressar a preocupação 
dos investidores diante das decla-
rações de subordinados de Man-
tega de que há "uma corcova" na 
inflação de 2008 e 2009. 

Mesmo entre assessores de 
Mantega, há o reconhecimento de 
que a postura do chefe causou es-
tragos desnecessários à imagem 
do BC . "Há um excesso de vaida-
de no gabinete do ministro", afir-
ma um freqüentador da Fazenda. 

À frente da formulação de vá-
rias medidas para estimular a eco-
nomia, Mantega caiu nas graças 
do presidente. "O ministro não es-
conde o orgulho de o Programa de 
Aceleração do Crescimento (PAC) 
ter sido abraçado por Lula", diz 
uma importante fonte da Fazenda. 


