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Vem mais juro... e inflacao?

em mais juro alto por af., E

1550 0 que 0 Copom indica,

muito clara e incisivamen-

te, na ata da Gltima reunido.
O pior € que isso nido vai ajudar mui-
to. Apesar dos reajustes anteriores ¢
dojurobdsico estaragora em 10,25%,
“ademanda se apresenta robusta em
grande parte por causa dos efeitos de
fatores de estimulo como o cresci-
mento da renda e expansio do crédi-
to”, Quseja, familias continuam con-
sumindo mais apesar da elevagio do
juro, ndosd da Selic, masdo credidrio
também,

Nio adiantou nos aumentos ante-
riores, e parece que ndoval adiantarago-
ra. A renda continug crescendo estimu-
lada por um mercado de trabalho aque-
cido. Alguns setores tém falta de gente
para contratar. O Dieese, que represen-
ta entidades sindicais, admitiu nesta
sexta-feira que 93% dos reajustes sala-
rizisem 2009 ficaram acimadainflagio,
Hamais emprego, mais renda, mais con-
sumo. Como a produgio industrial nio
seguiu esse ritmo, o resultado € a infla-
40 que o Banco Central tenta segurar
ate agora sem grande éxito porque estd
sozinho,

Aequipe econdmicandoestd conven-
cida de que o atual crescimento econd-

mico seja sustentdvel. Guido Mantega,
sempre otimista por forga do cargo, in-
siste que a economia estd desaceleran-
do. Enquantoisso, o proprio Ministério
da Fazenda aumenta as previsdes de
crescimento do PIB, que jd caminham
para mais de 6,5%.

E a renda. Hid 9o milhdes de pessoas
das classes de baixa renda que entraram
no mercado de consumo, informa pes-
quisa da Fundacfo Gerulio Vargas. Um
dos principais motivos ¢ que no gover-
no atual o salirio minimo teve um ga-
nho real, acima da inflagiio, de mais de
50%. Um impulso sem precedentes so-

bre 4 demanda. E mais gente compran-
do uma producdo que cresce relativa-
mente menos.

N&o se entendem. Hi sem duvida al-
gum divireio entre a politica monetd-
rig, principalmente juros, ea politica fis-
cal, como registrou o editorial economi-
co do Estado nesta sexta-feira. Uma
tenta conter o crescimento “vigoroso™
{ata do Copom), acima do potencial
(semgerar pressdesinflacionarias e dis-
torgdes), outra o estimula. Uma politi-
ca monetdria agressiva, neste momen-
to, ndo funciona sem uma politica fiscal
mais restritiva.

Juros distoreidos. Hd dois fatores
complementares que tornam delicadaa
crescente de juros. O primeiro é que es-
58 taxa atrai mais investidores externos
que, ao comprar titulos do Tesouro, ob-
tém até o dobro do rendimento que po-
deriam conseguir no mercado financei-
rointernacional. E, acreditem, com me-
nor risco, considerando as circunstin-
cias no Brasil e no exterior, Isso explica
em grande parte o forte afluxo de déla-
res no Pais. E isso € mal? Nio se o BC
nio fosse obrigado a comprar os exce-
dentes para evitar valorizagdo do real.

Custo da divida aumenta. E aqui es-
td o segundo problema da elevada ta-
xa de juros: ela ndo apenas provoca
um aumento da divida interna, via
emissdo de titulos do Tesouro, mas
tambeém do seu custo. Como 36% da
divida estd atrelada a Selic, Amir
Khair, tambeém colunista do Estado,
estima que o aumento causado pela
elevagio da taxa e seus reflexos fica-
riamentre R$ 15,2 bithdes neste anoe
R$ 42,0 bilhGes em 2011. Muito, mas
muito além mesmo do que os R§ 8
bilhbes previstos para este ano!

Etudoissosemtercertezade quea
politica monetdria severa, correta-
mente aplicada agora pelo Banco
Central, poderd dar resultade sem
umpolitica fiscal também maisagres-
siva,

E nds na Copa? Muitos leitores me
acusaram de derrotista e pessimista
exagerado na coluna da Copa. Nio
sou ndo. Tanto que vou torcer hoje e
sofrer hoje a tarde com vocés, na luta
com a Costa do Marfim, Dizem que
esse time niio é de nada. Mas nio é
izs0 que diziam da Coreia do Norte
também?... Vamosld, Brasilqueagen-
te empurral!!!



