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Mantega critica ajuste “a custa do Brasil’

Em reunido do G-20, ministro diz que paises ricos ndo devem fazer ajuste fiscal severo e aumentar as exportacoes para emergentes

Patricia Campos Mello
Luciana Xavier
ENVIADAS ESPECIAIS | TORONTO

O ministro da Fazenda, Guido
Mantega, disse ontem que a
Europanio pode “fazer ajuste
fiscal as custas do Brasil” e de
outros paises emergentes, re-
duzindo sua demanda domés-
tica por causa de aperto fiscal
eaumentando as exportacdes.
“E preciso que os emergentes
ndo carreguemnas costasare-
tomada (global); paises avan-
cados exportadores ndo de-
vem fazer um ajuste severo”,
disse Mantega em entrevista.

O recado tinha endereco cer-
to:aAlemanha ¢ o maior pais ex-
portador da Europa e a chance-
ler Angela Merkel defende de for-
ma enérgica a ado¢do de medi-
das de austeridade em seu pais.
Mantega disse que, em caso de
ajustes severos na Europa, pode
haveragravamento de déficitem
transagdes correntes em paises
emergentes.

Opresidente da Comissdo Eu-
ropeia, José Manuel Durdo Bar-
roso, afirmou que os integrantes
do G2o concordaram em redu-
zir pelametade os déficits fiscais
até 2013. Segundo Mantega, esse
objetivo ndo ¢ “factivel” para
muitos paises que tém déficits
acima de 10%.

Reduzir pela metade os défi-
cits seria “draconiano e exagera-
do”, disse o ministro. Ele avalia
que muitas economias avanga-
das ainda ndo estdo em condi-
c¢des de retirar todos os estimu-
los e fazer apertos fiscais fortes,
soboriscode prejudicar o cresci-
mento. “Se exagerarnadose, ma-
ta o paciente”, comparou.

Nadultima cupuladelideres do
G20, em Pittsburgh em setem-
bro de 2010, ficou estabelecido
um framework para reequilibrar
a economia mundial - os paises
com superdvit em conta corren-
te, principalmente a China, mas
também Alemanha e Japdo, se
comprometem a estimular a de-
manda interna e nio depender
tanto de exportacdes. Jd paises
consumidores como os EUA se
comprometem a aumentar a
poupanca e dividir o déficit em
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Violéncia. Manife

mais e importando menos. Para
o Brasil, o aperto fiscal dos euro-
peus vai contra o framework.

“Quero deixar claro que sou
favordvel a ajustes fiscais. No
Brasil, ja estamos aumentando o
resultado fiscal e retomamos a
trajetdria de reducdo da divida.
Masvejoansiedade de alguns go-
vernos em fazerlogo o ajuste fis-
cal, principalmente nas econo-
mias avang¢adas”, afirmou Man-
tega. “A consolidacdo darecupe-
ragdo (mundial) pode ser amea-
cada pela pressa na retirada dos
estimulos”, insistiu.

Reforma financeira. Segundo
Mantega, a reforma financeira
global também deve ter avancos
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tro disse que a reforma deve es-
tar formatada e aprovada até a
préoxima reunido do G2o, em
Seul, Coreia, em novembro. Os
paises teriam prazo até 2012 pa-
raimplementar as medidas pre-
vistas na reforma, como o au-
mento de exigéncia de capital
em bancos e politicas de desin-
centivo ao risco.

Emrelagdoataxabancdria, ele
admitiuqueasdivergéncias con-
tinuam, “Achamos que os paises
devem fazer a taxacdo que acha-
rem necessaria; Gra-Bretanha e
EUAjafizeram, masissondo sig-
nifica que nds tenhamos de fa-
zer”, disse Mantega. “J4 temos
mais impostos e nossos bancos
ndo criaram problemas”.
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tecipar a reforma das cotas do
FMI para novembro, em Seul,
em vez do primeiro semestre de
2011. O ministro brasileiro disse
ainda que a China “demonstrou
boa vontade” ao flexibilizar o
yuan. “Precisamos saber em que
velocidadevaiocorreravaloriza-
¢iio damoeda chinesa”, disse. “E
um passo positivo, mas apenas
um primeiro passo.”

Analistas tém poucas expecta-
tivas sobre o comunicado de ho-
je. “O resultado da ctpula serd
limitado por causa das grandes
divergéncias entre os Estados,
principalmente em relacdo a
coordenacdode estimulos, redu-
cdodedéficiteresolucdodedese-
quilibrios” disse o analista Dan

e com policiais e atearam foto a uma viatura no centro de Toronto, em protesto contra a globalizagado
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Protestos violentos
marcam reuniao
no Canada

Manifestantes em protesto con-
tra a reuniao do G-20 abandona-
ram o tom pacifico ontem, trans-
formando a marcha em evento
violento. Os grupos atearam fogo
a um carro da policia no centro
da cidade de Toronto.

Ha noticias de vandalismo. Mani-
festantes vestidos de preto rom-
peram as janelas de um banco,
um café e outros estabelecimen-
tos comerciais.

Segundo um canal de TV local,
cerca de 10 mil pessoas partici-
pam da marcha. Desde ontem, a
maioria das lojas da cidade esta
fechada, uma medida preventiva
de seguranca.

A policia canadense, com bas-
toes antimotim, evitou o avanco
de um grupo de manifestantes
que se aproximavam da sede da
reunido do G-20. Alguns jogaram
garrafas nos policiais.

Reunides anteriores do G-20 tam-
bém atrairam manifestantes con-
trarios a globalizacao, mas até o
momento a policia canadense
tinha a esperancga que a chuva
reduziria os protestos.

conta-corrente, exportando

no comunicadodehoje. O minis-

Mantega voltou a falar em an-

Alamariu, do Eurasia Group.
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anuncio feito pela China,

no fim de semana passa-

do, sobre a alteracdo do

seu regime cambial teve
comofinalidade evitar criticasnareu-
nido do G 20, encerrada na sexta-fei-
ra. Eneste sentido o seu éxito foiqua-
se completo. Mas o anincio ndo con-
seguiu evitar as criticas do Congres-
sodos Estados Unidos oudaimpren-
sa, que esperam que a China seja
mais consequente em suas promes-
sas. O que se aguardava era uma con-
siderdvel valorizacdo do yuan em re-
lagdo ao ddlar. Mas quanto?

Talvez 0s 25%, que, segundo os cél-
culos do Peterson Institute of Inter-
national Economics, influente grupo
de pesquisadores de Washington,
contidos em um recente relatério,
correspondem a desvalorizacdo
atual da moeda.

Essas estimativas seguramente
ndo se confirmardo. Da ultima vez
que a China permitiu que sua moeda
fosse corrigida em relacdo ao ddlar,
entre 2005 e 2008, ela nunca subiu
mais de 7% ao ano. E agora, dada a
preocupacdo das autoridades chine-
sas com a delicada situagdo da Euro-
pa, talvez s6 a metade disso.

Na realidade, os estrategistas chi-
nesestémrazdo em desapontar espe-
rancas tdo exageradas. O problema
fundamental da China ndo ¢ a moe-
da, mas o consumo. Os gastos com o
consumo mal correspondem a um
terco da receita nacional, apenas a
metade da parcela registrada por

EUA e Brasil. As empresas estatais sdo
extremamente lucrativas e ndo sofrem
grandes pressOes para pagar dividen-
dos. O subdesenvolvimento dos merca-
dos financeiros impede que as pessoas
tomem dinheiro emprestado para edu-
cacdo e assisténcia médica, e faz com
que as familias reservem grande parte
desuarendaparaapoupanca. Osbaixos
saldrios pagos pelas industrias limitam
o poder aquisitivo dos trabalhadores.

Na auséncia de solugdes para esses
problemas, os gastos das familias conti-
nuam baixos. As empresas precisam ex-
portar grande parte de sua produgio, ea
baixa cotac¢do do yuan faz com que isto
seja possivel.

Se a China valorizasse consideravel-
mente sua moeda sem solucionar estes
outros problemas, a demanda por seus
produtos cairia. O pais experimentaria
um declinio significativo do seu cresci-
mento, ou pior. Atualmente, a China é
um dos poucos paises que crescem no
mundo, e isso afetaria exportadores de
commodities como o Brasil. E por isso
que uma valorizagdo de 25% ndo € inte-
ressante para ela.

A Chinaprecisaagir maisrapidamen-
te e criar condi¢des para incentivar os
gastos das familias. A solugdo estd, em
parte, na facilitacdo dos empréstimos
para o financiamento da educacdo e da
assisténcia médica.

Programas mais generosos paraaapo-
sentadoria e o seguro-desemprego po-
demdesencorajar umapoupanga exces-
sivaparaavelhice eaperdadoemprego.
Seguindo o exemplo de Shenzen e Pe-

A nova estratéegiada
China:igual a velha?

quim, outras prefeituras poderiam ele-
var o saldrio minimo, hoje espantosa-
mente baixo.

O governo central, por sua vez, pode
manter os programas de gastos criados
parasustentarademanda duranteacri-
sefinanceira. Em consequénciado maci-
co estimulo fiscal lancado em 2009, as
contas consolidadas do setor publico
apresentaram um déficit de 3% do Pro-
duto Interno Bruto.

Mas isso ocorreu paralelamente ao
aumento da poupanca do governo. Os
dados sobre o fluxo dos recursos que
captam as fontes de receitas extraordi-
ndrias, inclusive as provenientes daven-
dade terra, mostram que as receitas em
todos niveis do governo como parcela
da renda nacional subiram de 16% para
24%, entre 1994 e 2007, enquanto os gas-
tos ndo acompanharam o movimento.

As reformas mais importantes serdo
possiveisgracasaos enormes lucrosreti-
dos das empresas estatais. Na realida-
de, as empresas contribuem quase tan-
to quanto as familias para a poupanca
chinesa. Aselevadas poupancas das em-
presasndo sdoapenasumaquestdo cam-
bial. Além disso, refletem o poder de
mercado de um punhado de estatais
que dominam setores chave como mine-
racdo, refino de petréleo, siderurgia,
transportes e comunicagoes.

Estas empresas ndo enfrentam fortes
concorrentes, internos ou externos, gra-
cas,emgeral,amedidas que restringem
oseuingressono pais. Elasdominam os
mercados internos, auferindo enormes
lucros. Ao contrario, em setores como

textil, calcados e produtos agricolas pro-
cessadosem que predominamasempre-
sas privadas, oingresso é relativamente
aberto, e a lucratividade menor.

Aeliminac@odasrestricdesaoingres-
so nos mercados protegidos das esta-
tais contribuiria para solucionar este
problema. A dificuldade estd no fato de
queas estatais temforterespaldo politi-
co, o que lhes permite fazer lobby con-
traaliberalizacdo. E,namelhor dashipo-
teses, o ingresso de novos concorrentes
levaria tempo.

Por outro lado, as estatais podem
transferir uma parcela maior dos seus
lucros para o Estado, e o Estado pode
repassar estes pagamentos aos consu-
midores por meio de reducdes propor-
cionais do imposto de renda retido na
fonte pago pelos trabalhadores.

O governo central jd adotou medidas
modestasneste sentido. Masadificulda-
de estd no fato de que muitas estatais
sdo controladas pelos governos munici-
pais e provinciais, o que reduz a possibi-
lidade de transferéncia de novos recur-
sos para o governo central para serem
redistribuidos para toda a nagéo.

Outraopcdoseriaaimposi¢dode con-
troles de precos em setores em que pre-
dominaamplamente o poder de merca-
dodas estatais. Isto reduziriaa poupan-
cacorporativa, desde que os outros ele-
mentos permanecessem iguais.

Uma caracteristica que estas medi-
das tém em comum ¢ o fato de que sua
implementacdo e execucdo leva muito
tempo. O que significaque o crescimen-
to do consumo chinés acelerard apenas
gradativamente. Portanto,amoeda chi-
nesadeverdvalorizar-se também grada-
tivamente. Valorizar antes para resol-
vermaistarde estes problemas equivale-
riaa por o carro diante dos bois.

Os estrategistas chineses sdo inteli-
gentes. Eles tém consciéncia destas
questdes. O que sugere que 0 anuncio
relativo a alteragdo do cimbio tem duas
possiveis interpretacdes.

A primeira interpretacgdo € que os es-
trategistas chineses sabem que hd um
espacode manobralimitadoparaoajus-
tedamoedano curto prazo. Consequen-
temente, o recente anuncio ndo passou
de uma cortina de fumaca. Sua finalida-
de foi impedir que os criticos da China

presentes na reunido do G2o em To-
ronto condenassem suas medidas,
nada mais do que isto.

Se for esse o caso, a politica chine-
savoltard em breve a ser criticada. O
Tesouro americano serd pressiona-
do a acusar a China de manipular a
moeda. O senador Chuck Schumer e
outros insistirdo em tarifas puniti-
vas. Mas essa medida suscitard o te-
mor de um conflito econdmico mais
amplo entre os dois paises e prejudi-
cardaconfiancanos mercados finan-
ceiros e no crescimento econdmico.

A outra interpreta¢do mais positi-
va é que o anuncio ¢ um sinal de que
as autoridades chinesas pretendem
acelerar o estimulo aos gastos com o
consumo. Elas queremaceleraralibe-
ralizacdo dos mercados financeiros e
odesenvolvimentodarede de seguri-
dade social. Pretendem também ge-
neralizar o aumento dos saldrios.

O mais importante é que preten-
dem intensificar a pressdo sobre as
estatais para que transfiram os lu-
cros para o governo central, e ainda
retirar as barreirasaoingressode no-
VOs concorrentes.

Como consequéncia destas medi-
das, o consumo chinés aumentara
mais rapidamente, permitindo que a
moeda se valorize mais depressa. E
com a redugdo do superdvit da conta
correntedaChina,apressioparaacu-
sd-la de manipular a moeda e adotar
tarifas punitivas se reduzira.

Seéissoque osestrategistas chine-
sesquerem-—ouseja,agirrapidamen-
te para estimular os gastos — pode-
riam ter afirmado isso em lugar de
modificar o cdmbio. Masforamasau-
toridades americanas que entende-
ram a questio como um problema
cambial, tornando dificil adivinhar o
que acontecerd daqui em diante.

Seja como for, isso ndo serd ditado
pela alteracdo da taxa de cambio do
yuan em relacdo ao dolar, mas pelo
crescimento do consumo chinés. /
TRADUGAO ANNA CAPOVILLA
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