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Juros no fogo cruzado 
Governo congela mais R$ 8 bi do Orçamento para tentar impedir que BC eleve taxa básica 

Flávia Barbosa e Martha Beck 
BRASÍLIA 

O O ministro da Fazenda, Guido 
Mantega, explicitou ontem a 
batalha que ocorre nas trin-
cheiras do governo em torno 

do futuro dos juros básicos da eco-
nomia. Em reunião aberta do Conselho 
de Desenvolvimento Econômico e So-
cial (CDES), diante de ministros, em-
presários e setores da sociedade civil 
organizada, Mantega subiu o tom e 
apresentou dados que negam enfa-
ticamente o risco de explosão infla-
cionária — na contramão do discurso 
do Banco Central (BC), que, em duas 
semanas, decidirá a trajetória da taxa 
Selic. O ministro anunciou ainda uma 
contribuição para evitar a alta dos 
juros, ao informar que serão conge-
lados R$ 20 bilhões em recursos or-
çamentários para "vigiar os gastos cor-
rentes, que aumentam a demanda agre-
gada" e pressionam a inflação. Trata-se 
de cerca de R$ 8 bilhões a mais do que 
estava previsto anteriormente. 

Afirmando que os ortodoxos têm 
medo do crescimento, 

Ministro 
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se que o Produto Interno Bruto (PIB, 
conjunto de bens e serviços pro-
duzidos no país) cresce de forma 
equilibrada porque a forte demanda 
interna está sendo acompanhada de 
investimentos do lado da oferta. Ele 
citou como exemplo os R$ 20 bi-
lhões que o setor automobilístico 
pretende aplicar até 2010: 

— Até recentemente, alguns ana-
listas diziam que a economia brasileira 
não tinha condições de crescer mais 
que 3%, depois mais que 3,5%, depois 
mais que 4%. Fomos desmontando 
este mito da impossibilidade de um 
crescimento robusto da economia. 

Esforço fiscal é 
desafio, diz Mantega 

O chamado PIB potencial revela, 
entre outros, quanto a economia pode 
crescer sem gerar inflação. Portanto, é 
um dos elementos que compõem os 
cálculos do BC na hora de traçar a 
curva de juros que garante o cum-
primento da meta de inflação, cujo 
centro é 4,5%, em 2008 e 2009. Mantega 
lembrou que o Brasil cumpre a meta há 
quatro anos e que o próprio BC espera 
que o IPCA fique em 4,6% este ano —
praticamente no centro da meta. Para 
2009, disse, o mercado espera variação 
de 4,3%. O ministro reconheceu pres-
sões isoladas, como a alta interna-
cional dos preços de commodities e de 
alimentos como feijão e leite. 

Mantega disse que os problemas 
dos alimentos são passageiros. Se-
gundo ele, tirando o feijão do cálculo 
da inflação, por exemplo, a projeção 
do IPCA de 2008 ficaria em 4,2%. 

Rebatendo atese de que o aque- 
cimento do consumo está 

pressionando o índi-
ce, afirmou que a in- 

fiação do setor de automóveis está 
em 2,48% (em 12 meses). 

Na ata de sua última reunião, o 
Comitê de Política Monetária (Copom) 
revelou que o BC cogitou elevar os 
juros — hoje em 11,25% ao ano — pela 
primeira vez desde maio de 2005, de-
vido à preocupação com a inflação. 

O governo tem tomado medidas 
que evitem desequilíbrios no cres-
cimento, sem que nenhuma delas sig-
nifique "puxar o freio" da economia, 
alfinetou Mantega. O esforço tem sido 
na direção de estimular exportações e 
evitar a entrada de capital especu-
lativo de curto prazo — o que ajuda a 
depreciar o dólar. Entre as ações es-
tariam o fim da cobertura cambial, a 
desoneração do Imposto sobre Ope-
rações Financeiras (I0F) para expor-
tações e a taxação dos investimentos 
estrangeiros em renda fixa. 

Abordando um dos temas que mais 
geram cobranças ao Executivo, e que 
aparece de forma velada nos relatórios 
do BC, o ministro reconheceu que o 
governo tem como desafio apresentar 
situação fiscal mais sólida: 

— Temos como desafio sempre 
manter estrita vigilãncia nos gastos 
correntes do governo porque eles 
também são um fator que aumenta a 
demanda agregada. E agora que foi 
sancionado o Orçamento, nós pre-
tendemos fazer um corte de R$ 20 
bilhões, portanto, cumprindo aquilo 
que nós tínhamos prometido. 

Os R$ 20 bilhões representam o 
corte anunciado em janeiro como 
compensação ao fim da CPMF. Porém, 
nas discussões do Orçamento, a equi-
pe econômica acordou com o Con-
gresso, diante da revisão da esti-
mativa de receitas, um contingen- 
ciamenío de apenas R$ 12 bilhões. O 
Planejamento — onde as declarações 
causaram desconforto — fez um ajus- 
te recentemente e passou a trabalhar 

com cerca de R$ 14 bilhões. 
O discurso enfático de Mantega é 

mais um capítulo dos esforços da 
Fazenda — em nome da ala desen-
volvimentista — para evitar o retorno 
da política monetária restritiva do BC. 
Da última vez que ela foi posta em 
prática (na esteira do supercresci-
mento de 2004), acabou levando o país 
de volta à síndrome do võo de galinha 
em 2005 e 2006, com sacrifício dos 
investimentos e da ampliação do em-
prego, avalia a equipe econômica. 

Agora, além de abortar o ciclo de 
expansão robusta — com custo po-
lítico, pois esta é a meta explícita do 
segundo mandato do presidente 
Luiz Inácio Lula da Silva, o com-
promisso de manter crescimento 
médio de 5% —, a equipe econômica 
teme o abalo das contas externas, 
levando a gestão petista a entregar 
em 2010 um indicador tão frágil 
quanto o que herdou da era FH. 

Lula: crise americana 
parece uma CPI 

Juros mais altos, em momento de 
redução de taxas nos EUA, atrairiam 
como um volume maior de dólares 
para o Brasil, derretendo ;'inda mais a 
cotação, sacrificando as exportações e 
ampliando o déficit em conta corrente, 
que fechou superavitária em US$ 1,461 
bilhão em 2007 e já teve a projeção de 
saldo negativo este ano elevada de 
US$ 3,5 bilhões para US$ 12 bilhões. 

A imposição de medidas restritivas 
ao crédito também faz parte do car-
dápio. Mesmo negando a re-
dução compulsória de 
prazô–  de financia- 
mentos, a Fazenda 
desde janeiro opera 
neste segmento. A 

primeira medida foi aumentar a alí-
quota de Imposto sobre Operações 
Financeiras (I0F) sobre o crédito. 

O presidente Lula também entrou 
na polêmica e reconheceu que o con-
sumo está crescendo exponencialmen-
te e que é preciso se dedicar a elevar a 
capacidade instalada das indústrias. 
Por isso, afirmou que seu governo está 
trabalhando em medidas setoriais que 
estarão na política industrial. Ela será 
anunciada no dia 15 de abril. O for-
talecimento da economia doméstica 
também funcionaria como antídoto 
para os efeitos da crise americana: 

— A crise americana preocupa to-
das as pessoas de bom senso, e sa-
bemos que uma recessão prolongada 
pode ter reflexos. E certamente o Brasil 
não estará imune a uma crise profunda 
nos Estados Unidos. Mas no caso des-
sa crise, a gente vai tomando pílulas 
todos os dias, porque ela não aparece 
em sua totalidade. E como se fosse 
uma CPI, todo dia aparece uma notícia, 
todo dia aparece uma denúncia, uma 
coisa. E ainda não temos o quadro 
montado da crise americana. ■ 
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O FORTE RITMO DE 
CRESCIMENTO 
DA ECONOMIA... 
(Na comparação com o mesmo 
trimestre do ano anterior) 
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...PRESSIONA A INFLAÇÃO... 
(ll'CA actmulado nos últimos 12 meses) 

1.* 
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SET/2007 a MAR/2008 
11,25% 

Depois de meses consecutivos 
em queda, o BC mantém a 
mesma taxa desde setemldo 

do ano passado 

—.QUE PODE FAZER OS JUROS 
VOLTAREM A SUBIR  sei, (ao ano) 
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