O SR. PRESIDENTE (Senador José Maranhao) - Havendo namero regimental, declaro
aberta a presente reunido da Comissdo Mista de Planos, Orcamentos Publicos e
Fiscalizacéo.

Roteiro da reunido n° 13, de 2007. Primeira reunido conjunta de audiéncia publica
de 2007.

Declaro iniciada a 12 reunido conjunta de audiéncia publica de 2007, com a
participacdo das seguintes Comissoes:

Camara dos Deputados: Comissdo de Financas e Tributacdo, Comissdo de
Desenvolvimento Econdmica, Indlstria e Comércio e Comissdo de Fiscalizagdo
Financeira e Controle;

Senado Federal: Comissdo de Assuntos Econdmicos, Comissdo do Meio
Ambiente, Defesa do Consumidor e Fiscalizacéo e Controle;

Congresso Nacional: Comissdo Mista de Planos, Orcamentos Publicos e
Fiscalizacao.

Nosso convidado é o Dr. Henrique Meirelles, Presidente do Banco Central do
Brasil, que discorrerda sobre o relatério de avaliagdo do cumprimento dos objetivos e
metas das politicas monetaria, crediticia e cambial, evidenciando o impacto e o custo
fiscal de suas operacdes e os resultados demonstrados no balanco referente ao primeiro
semestre de 2006, em atendimento ao estabelecido no & 5° do art. 9° da Lei
Complementar n°® 101, de 4 de maio de 2000, e Lei de Responsabilidade Fiscal.

Convido o Dr. Henrique Meirelles para compor a Mesa.

Anuncio também a presenca do Diretor de Politica Monetéaria, Dr. Mario Mesquita;
do Diretor de Administracéo, Dr. Antonio Gustavo Matos do Vale; e do Diretor de Normas
e Organizacéo do Sistema Financeiro, Dr. Alexandre Antonio Tombini.

Convido os Srs. Presidentes das ComissGes para comporem a Mesa dos
trabalhos. Da Camara dos Deputados, os Presidentes das Comissdes de Financa e
Tributagdo, de Desenvolvimento Econdmico, Industria e Comércio, e de Fiscalizacao
Financeira e Controle; do Senado Federal, os Presidentes das Comissfes de Assuntos
Econbmicos e Meio Ambiente, Defesa do Consumidor e Fiscalizagcdo e Controle; do
Congresso Nacional, o Presidente da Comissao Mista de Planos, Orgcamentos Publicos e
Fiscalizacao.

De acordo com o estabelecido no 8§ 2° do art. 256 do Regimento Interno da
Céamara dos Deputados, o palestrante dispord de 20 minutos para fazer sua exposigéao,
nao podendo ser aparteado.

Conforme estipulado no § 5° do art. 256 do Regimento Interno da Camara dos
Deputados, os Srs. Parlamentares inscritos para interpelar o expositor poderdo fazé-lo
estritamente sobre o assunto da exposicdo, pelo prazo de 3 minutos, tendo o interpelado
igual tempo para responder, facultadas a réplica e a tréplica pelo mesmo prazo.

Informo que, por se tratar de reunido de audiéncia publica, o livro de presenca
encontra-se sobre a mesa, a minha esquerda. Solicito aos Srs. Parlamentares que nao
deixem de registrar a presenca.

A lista de inscri¢cdes para o debate esta aberta. Os Srs. Parlamentares poderao se
inscrever na secretaria.

Com a palavra o Sr. Presidente do Banco Central, Dr. Henrique Meirelles.

O SR. HENRIQUE MEIRELLES - Muito obrigado, Sr. Presidente. Como das
outras vezes, € sempre uma honra e uma satisfacdo estar presente nesta Casa para uma
acdo que é talvez a mais importante para o Banco Central, a prestacdo de contas ao
Congresso Nacional das suas atividades, ndo s6 em relacdo aos resultados especificos
da atividade financeiro e a transferéncia dos resultados ao Tesouro Nacional como
também sobre o cumprimento da missdo basica do Banco Central, seja na area de
inflacdo, seja na area cambial, seja na area de crédito. Enfim, € um resumo geral das
atividades do Banco Central e dos efeitos na economia nacional.

(Segue-se exibicdo de imagens.)
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Vamos sumarizar, comecando com o resultado contabil do Banco Central e depois
falando sobre os objetivos da politica monetaria, crediticia e cambial e possiveis efeitos
fiscais da politica monetaria e a evolucao recente da atividade econdmica.

Passando imediatamente ao resultado consolidado do Banco Central, vamos
observar que o Banco Central teve resultado positivo, de juros, de cerca de 1 bilhdo e
926 milhdes de reais, resultado das operacdes ativas do banco.

Correcdo cambial, negativo: 1 bilhdo e 873 milhfes de reais.

Da mesma maneira, as operacdes com Swaps, resultado direto da apreciacao do
cambio e do fato de que hoje as reservas internacionais do Pais sao parte do balan¢o do
Banco Central, e com a valorizacdo do real isso tem um impacto negativo.

O valor justo a resultado positivo: 1 bilhdo, 659 milhGes de reais, como resultado
da melhora do risco Pais, da melhora das condicdes macroecondmicas e da valorizagao
dos papéis em carteira do Banco Central do Brasil.

Outras despesas, principalmente operacionais, administrativas, cerca de 569
milhdes de reais.

Resultado liquido de todos esses itens, resultado negativo: 643 milhdes de reais.
No entanto, tem uma informacdo suplementar, de acordo com autorizacao fornecida pela
empresa, de autoria do Banco Central, que mostra claramente que o Banco Central gerou
resultado positivo no Tesouro Nacional, na medida em que o Tesouro Nacional tendo
uma divida externa denominada em doélares, essa divida externa desvaloriza-se. Isso tem
resultado positivo no Tesouro Nacional. O fato de que o Banco Central carrega as
reservas, gera resultado positivo em geral para o Pais, na medida em que diminui o Risco
Pais. E o Tesouro Nacional tem resultados positivos sobre isso de diversas maneiras. E
muito dificil medir isso de forma precisa. Concluimos com a auditoria que a melhor forma
de medir isso seria retirar do balanco do Banco Central, na sua apresentacdo de
resultado, a avaliagdo cambial e o Swaps. Isso geraria resultado liquido de corregéo
cambial de Swaps de cerca de 3 bilhfes de reais positivos.

Se olharmos agora o comparativo dos Ultimos semestres, vamos ver que o
resultado tem variado muito em funcéo da questdo cambial. Gostaria de observar apenas
que a prestagdo de contas diz respeito ao segundo semestre de 2006.

Em relacdo ao resultado de juros, portanto, aqui um detalhamento do resultado
em moedas estrangeiras, um resultado positivo de 3 bilhdes e 700 milhdes de reais; em
moeda nacional, 1 bilh&do, 785 milhGes de reais, negativos — resultado liquido positivo,
portanto, pouco abaixo de 2 milhdes de reais.

Uma explicacdo sobre o resultado liquido para o Tesouro, o beneficio para o
Tesouro da valorizagdo cambial. Especificamente vou sumarizar, Aqui tem um
demonstrativo para os Senadores e Deputados que queiram olhar isso com maior
cuidado. Mas basicamente o resultado liquido € que o Tesouro teve um beneficio direto
do segundo semestre de 2006, de 1,7 bilh&o de reais como resultado da apreciacdo do
real e da diminuigdo e valor do real em reais da divida publica externa denominada em
dolares.

O valor justo a resultado é basicamente resultado da melhora do Risco Pais, que
faz com que o valor dos titulos carregados no balanco do Banco Central aumentem. Em
funcao disso, o Banco Central teve um ganho de 1 bilhdo, 659 milh&es de reais.

Portanto, esse é o sumario dos resultado do Banco Central no semestre, resultado
liquido negativo de 600 milhdes de reais. Tirou-se esses resultados da variagdo cambial,
na medida em que o carregamento das reservas gera resultados positivos para o Pais e
o Tesouro Nacional. Procurando refletir isso, tirou-se esse resultado. Portanto, o Banco
Central com isso mostra um resultado liquido de 3 bilh&es de reais positivos.

Outras receitas e despesas. Despesa de pessoal, fabricagdo de cédulas e
moedas, repasse do Tesouro Nacional, em razdo das contas entre o Banco Central e 0
Tesouro. Temos perdas com titulo de moeda local, agbes judiciais, resultado positivo.
Portanto, resultado liquido de 569 milhdes de reais.

Em resumo, esse é o quadro dos resultados do Banco Central.
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Em termos dos objetivos do Banco Central, basicamente basta ler o que esta na
Lei de Diretrizes Orgamentarias, do conhecimento dos Srs. Deputados. N&o vou voltar a
ler.

Objetivos do Banco Central: politica monetaria, crediticia e politica cambial.

Politica monetaria. O objetivo fundamental do Banco Central na politica monetéria
€ o cumprimento da meta de inflagcdo. Foi estabelecida pelo Conselho Monetério Nacional
em 4,5%, com tolerAncia mais ou menos de 2%. A definicdo basica do Conselho
Monetario Nacional € que uma inflacdo na meta, estadvel e controlada é condi¢cdo
fundamental para o crescimento.

Esse é o pressuposto da definicdo de metas de inflagdo ndo apenas no Brasil,
mas na grande maioria dos paises, hoje, que adotam regimes de estabilidade econdmica,
gue é basicamente quase a totalidade.

Temos aqui a evolucdo da inflagdo no Pais desde 2002. Portanto, vemos uma
cadente trajetéria de inflacdo, quando fica claro que o Banco Central tem cumprido
sistematicamente as metas definidas pelo Conselho Monetério Nacional e sua béasica
missao.

Um dado da maior importancia que precisa ser levado em conta € que se
observamos a inflacdo e o0 seu impacto nas diversas classes de renda, ha o seguinte
detalhe: o INPC, indice que mede com melhor acuracidade o poder de compra das
classes de renda mais baixa, em 2006, teve uma evolucédo ainda melhor do que o indice
de Precos ao Consumidor Ampliado — IPCA. Portanto, vamos ver que o INPC teve um
indice de variacao no periodo de 2,81%, 0 que mostra que nas regides metropolitanas,
com renda de 1 a 8 salarios minimos, o ganho do poder de compra, como resultado da
inflacdo baixa, foi ainda mais pronunciado.

Se observarmos melhor esse ponto, vamos ver que a alimentagdo, por exemplo,
no IPCA tem um peso de 20,5%, no INPC de 27, o que mostra, nhovamente, que o INPC
reflete melhor a inflagdo para as classes de renda mais baixa. Trata-se de um claro
demonstrativo, se olharmos, por exemplo, a inflacdo do ano de 2006, em azul, que
mostra como os analistas financeiros, econémicos previam uma inflagdo um pouco mais
alta e que com o passar do ano de 2006 foram baixando suas estimativas, bem como
para 2007/2008. Isso mostra, novamente, 0 sucesso da politica monetaria.

O outro quadro demonstrativo — aqueles que tém maior interesse podem
observar detalhadamente —, basicamente mostra que pela primeira vez na historia
recente do Pais temos ndo apenas a inflacdo na meta no ano/referéncia, mas na meta,
segundo as expectativas dos analistas para os 2 anos seguintes. E no regime de metas
de inflagdo € muito importante a expectativa de inflagdo. Ou seja, todos 0s agentes
econdmicos esperam que a inflacao esteja na meta. Isso permite que o custo de controlar
a inflacdo baixa signifique em termos praticos uma queda da taxa de juros real na
economia ao longo do tempo.

Portanto, isso mostra a evolugdo das expectativas para o IPCA nos 12 meses
seguintes. Apresenta, de novo, essa trajetoria cadente e 0 sucesso da politica monetéaria
aplicada no Pais.

Se olharmos aqui, em azul, veremos a inflagdo medida no Brasil; a faixa cinza
mostra a evolucao do intervalo de metas. Vemos, claramente, como a inflacdo convergiu
para o intervalo de metas durante o ano de 2003, mantendo-se, a partir dai, com uma
pequena exce¢do temporaria, no ano de 2005, quando a inflagdo superou o intervalo
superior. Temos a inflagdo voltando a convergir. E, em vermelho, as previsdes do
mercado para a inflacdo nos préximos 2 anos — de novo, rigorosamente, dentro das
metas estabelecidas pelo Conselho Monetario Nacional.

Vou passar, rapidamente, por esses graficos, apenas para demonstrar um fato da
maior importancia. E que, muitas vezes, se discute porque a inflagdo pode estar um
pouco abaixo do centro da meta, ou um pouco acima do centro da meta. Eu fagco uma
analogia aqui, dizendo que, se compararmos, por exemplo, a inflagdo com a medida feita
por um eletrocardiograma, veremos que o0 eletrocardiograma oscila. Quando o
eletrocardiograma mostra uma linha reta, significa que o paciente j& morreu ou, pelo
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menos, O coracdo parou naquele momento. Quer dizer, que o0 organismo Vivo
basicamente tem uma certa volatilidade. E a inflacdo é comparada a inflagdo de um
organismo vivo, que € a economia do Pais. Assim, ela oscila. A inflagdo que tem um
comportamento ideal dentro do regime de metas é aguela que orbita em torno do centro
da meta, abaixo e acima. E é, exatamente, 0 que estd acontecendo agora no Brasil. Nao
existe essa discussdo: “Ah, estd um pouco acima da meta, errou. Esta um pouco abaixo
da meta, errou”. Ndo. Ela deve estar no intervalo de tolerancia, na zona cinza, como esta
projetado, acima e abaixo do centro da meta. Em alguns momentos, acima; e em alguns
momentos, abaixo, dependendo dos choques positivos ou negativos a que tenha sido
Sujeita a economia.

Se olharmos diversos paises — por exemplo, a Nova Zelandia, em vermelho,
intervalo de metas — veremos exatamente a demonstracdo do que eu estou falando.
Nova Zelandia, Reino Unido, e a maior parte do tempo, inclusive, o Reino Unido com a
inflacdo abaixo do centro da meta. Em alguns momentos, acima, o Chile, de novo,
oscilando abaixo e acima — inclusive, abaixo e acima do préprio intervalo de metas. E,
no caso do Chile, é interessante notar que foi até abaixo de zero, em alguns momentos.

Portanto, mostra que a politica monetéaria no Brasil esta atingindo seus objetivos,
de acordo com o estabelecido pelo Conselho Monetario Nacional.

Com relagéo a politica de créditos, o objetivo do Banco Central é ampliar a oferta
e 0 acesso da populagdo ao crédito. Ndo hd metas formais e o fato € que o crédito esta
crescendo de forma importante. Aqui ele é medido em comparacdo ao Produto Interno

Bruto. Veremos que o crédito total — linha vermelha — est4 crescendo de forma
sustentada como percentagem do Produto Interno Bruto. E o crédito livre, nao
direcionado — linha azul, coluna da direita — com percentagem do produto também

crescendo de forma sustentavel. Portanto, um dado importante da economia brasileira.

A evolucao de crédito livre direcionado, pessoas juridicas, pessoas fisicas, mostra
que o crédito que mais cresce é o crédito para pessoas fisicas. Os spreads bancarios —
de novo, em azul — pessoas fisicas. Como os spreads tém tido uma trajetéria cadente,
no caso das pessoas juridicas houve uma subida, no ano de 2006, fundamentalmente,
em conseqliéncia do aumento do crédito para empresas pequenas e médias. Mas, ja
voltou a cair. Esse é um dado de mercado.

Crédito em consignacdo. Em azul, mostra claramente que esta evoluindo. E uma
evolugdo extremamente positiva. O crédito em consignacdo a aposentados, em termos
de volume e quantidade de contratos.

Politica cambial. A meta do Banco Central é o aperfeicoamento permanente do
regime de cambio flutuante. O Banco Central ndo trabalha com meta de cambio. Por
gué? Porque o Conselho Monetério Nacional fixou meta de inflagdo e ndo de cambio. E
esse € o sistema que tem funcionado melhor no mundo inteiro. Ja houve momentos,
inclusive, no Brasil, em que se adotaram outras metas. No Brasil, adotamos, em alguns
anos, metas de cambio; outros paises também as adotaram. Isso nao tem funcionado no
mundo. Hoje, a maior parte dos paises adota de forma explicita, como o Brasil, ou
implicita, o regime de metas de inflagdo. E o cambio é flutuante.

Discute-se muito sobre o valor do dolar. O ddlar € uma moeda importante, nao ha
davida, mas o importante é que o Brasil hoje tem uma pauta de exportacdes e de
comércio exterior muito diversificada. E importante, portanto, compararmos o valor do
real ndo s6 com o doélar, mas com as moedas dos parceiros econdmicos mais
importantes do Pais.

Se deflacionarmos cada uma das 15 moedas mais importantes no comércio
exterior pela inflagdo do seu respectivo pais ou regido e deflacionarmos também a moeda
brasileira, o real, observaremos que a evolugdo do real frente a essa cesta, a esse
quadro de moedas terd um comportamento que, as vezes, difere um pouco do que se
pode ter quando comparamos apenas com uma moeda especifica.

Durante a década de 90, o real ficou mais valorizado do que a média histérica. Em
2002 e inicio de 2003, o real depreciou-se muito em funcdo da crise cambial de
2001/2002, e voltou de novo a esse patamar.
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Portanto, os senhores puderam observar claramente a evolu¢do da cotacdo da
moeda nacional frente a essa cesta de moedas dos parceiros comerciais mais
importantes do Brasil. Esta na linha vermelha; € como se situa a média histérica.

Como disse, o0 Banco Central ndo tem meta de taxa de cambio, porque isso nao é
mais usado, hoje, na maioria dos paises do mundo. O Brasil j& usou, mas teve de
abandonar pela crise cambial de 1998.

Se observamos, agora, a cotacdo da moeda com o risco, veremos gue existe uma
correlacdo entre a apreciacdo do real e a melhora da taxa de risco do Pais; uma
correlagdo entre o preco das commodities, o preco das exportacdes brasileiras sobe, e
uma correlacao entre a apreciagdo da moeda do Brasil. Isso € comum em muitos paises.

O fenbmeno da desvalorizacdo da dolar é global, devido ao desequilibrio da
balanca comercial norte-americana. Isso esta acontecendo com grande parte das
moedas dos paises que tém, hoje, uma situacdo econdmica favoravel.

Com relacdo a saldo em conta corrente, o Brasil tem um desempenho
excepcional. Compete no comércio exterior e elimina as vulnerabilidades, que tinhamos
no passado, basicamente, puxado pela balangca comercial. Inclusive, mantém, nesse
inicio de 2007, um saldo comercial acima de 45, 46 bilhdes de ddlares.

Tudo isso é um processo impulsionado pelas exportacbes. Ha também o
crescimento importante das importagbes. Mas o fato concreto é que as exportagbes
brasileiras continuam mostrando um dinamismo muito forte.

E muito interessante mencionar as quantidades exportadas, porque, muitas vezes,
se tem a impressao, pelo noticiario, de que o Brasil s6 estd aumentando a exportacdo de
matéria-prima, commodities etc. Nao é fato. Cinglienta e cinco por cento do total das
exportacBes brasileiras sdo hoje de manufaturados. Se observarmos a evolucdo das
quantidades, ndo de preco, veremos claramente que as exportacdes totais em
manufaturados estdo aumentando, e novamente como resultado do aumento da
competitividade do Brasil, devido a estabilizagdo econdmica que permite que as familias
se planejem e invistam, sendo mais competitivas.

Se olharmos agora a participagdo das exportacdes brasileiras nas exportacfes
mundiais, veremos que o Brasil, durante um bom tempo, perdeu uma fatia do mercado.
Significa que as exportacdes brasileiras estdo crescendo mais do que a média mundial.

Ha muita preocupacdo com a questdo dos fluxos. Até que ponto estd havendo um
fluxo muito grande de capital especulativo, até que ponto estad se repetindo, ou néo,
aquilo que ja aconteceu no passado, na histéria do Brasil?

Gostaria de apresentar a V.Exas. alguns dados importantes que mostram, em
2005, 2006 e, depois, no inicio de 2007, a comparacao entre diversos nimeros. Veremos
claramente que as barras amarelas sdo o fluxo comercial, isto €, basicamente, o
superavit comercial mais outros componentes do fluxo comercial. Veremos que o grande
influxo de moedas estrangeiras no Brasil esta vindo das transagbes comerciais. E muito
importante que deixemos isso bem claro. Poderemos elaborar, de novo, atendendo a
perguntas de V. Exas.

Se olharmos agora a divida externa brasileira, principalmente a liquida, que é
aquela descontadas as reservas internacionais, veremos que ela tem uma trajetoria
cadente, saindo de um patamar de 165 bilhdes de délares para 55 bilhdes de ddlares, no
dado final do primeiro trimestre.

Gostaria de mencionar que, no caso da esquerda, a operacdo de uma companhia
especifica foi responsavel por esse aumento da divida externa bruta total. A divida
externa liquida de reservas foi resultado da grande operacdo de uma empresa brasileira
gue gerou um aumento da divida nominal bruta. Evidentemente, a divida total liquida
continuou caindo pelo aumento das reservas.

O Banco Central tem aproveitado o momento favoravel para fortalecer as reservas
cambiais. Essa € uma politica anunciada em janeiro de 2004 e, em 2006, 0 Banco
Central adquiriu, no mercado, 34.3 bilhées de ddlares, totalizando, portanto, compra de
55.8 bilh6es de délares desde o inicio de 2005. A finalidade principal do Banco Central é
o fortalecimento das reservas do Pais e, consequentemente, melhora do Risco Pais e
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diminuicdo das taxas de custo pagas pelo Governo e pelas empresas brasileiras e
consequente diminuicdo do custo de financiamento do Pais.

Se olharmos a aquisi¢do da reserva do mercado de cambio desde o ano 2000,
pelo Banco Central, veremos a evolucdo destas aquisi¢cdes. Aquisicido das reservas no
mercado de cambio, fluxos acumulados desde janeiro de 2004. vemos um total
acumulado de cerca de 83 bilhdes de dolares. Em conseqiiéncia, esta € a evolu¢ao das
reservas internacionais do Pais, atingindo, em abril de 2003, a reserva liquida de 15.9
bilhdes de délares, e, no dia 2 de maio, alcancando 122.4 bilhbes de dodlares, huma
trajetoria crescente.

Esta tem sido uma das razdes fundamentais da melhora do Risco Pais recente e,
portanto, da queda no custo de financiamento do Tesouro Nacional e das empresas
brasileiras em geral, para a captacao externa e doméstica.

E importante mostrar que os indicadores de solvéncia externa tém mostrado
melhora significativa. Por exemplo: divida externa liquida sobre exportacdes: chegou a
3.1, o que significava que o Brasil precisava de 3 anos de exportacdo para pagar a
divida. Hoje, 0,4, o que representa cerca de 5 meses de exportacao. A divida externa
liquida sobre o produto também chegou a quase 33% e, hoje, é 5%.

Pagamento de juros sobre exportacdo. N6és chegamos a usar quase 30% das
exportacbes para pagar juros, e hoje cerca de 10% cairam. O Risco Brasil, em
conseqliéncia, a trajetéria cadente, estara atingindo, no dia 21 de maio, 143 pontos.

Diferenca entre o Risco Brasil e outros paises emergentes. Vamos ver, por
exemplo, que, no inicio de 2003, o Brasil tinha um risco que era mais cerca de 900
pontos acima da média dos outros emergentes. Hoje o Brasil estd com um risco menor
do que a média de outros paises emergentes.

Relacdo divida cambial e divida total prefixada. Um dos problemas que
enfrentamos no inicio foi que cerca de 40% da divida interna — ndo falamos nem da
externa, estamos falando da interna — era indexada ao ddlar. Por qué? Porque os
agentes econbmicos ndo tinham total confiangca na moeda brasileira e o Tesouro tinha
gue emitir, mesmo internamente, indexado a uma moeda externa. Hoje, esse nimero é
negativo. Ndo ha mais divida doméstica indexada ao dolar em termos liquidos.

Por outro lado, a divida prefixada, que é a divida usada pela quase maioria dos
paises do mundo, € uma divida que esta crescendo como percentual da divida total. Hoje
ja esta em 36% do total. E a tendéncia serd cada vez mais termos apenas dividas
prefixadas. Em resumo, o Governo ndo tem mais de indexar os seus titulos ou moeda
externa, ou mesmo a taxa de juros interna.

Em relagéo aos efeitos fiscais da politica monetéria, ha varias maneiras de discutir
esse assunto. A maneira mais intuitiva seria aquela de dizer que o Banco Central esta
baixando os juros desde setembro de 2005, que isso deu um impacto na divida porque a
taxa de juros esta caindo e, portanto, a divida brasileira custa menos. E uma maneira de
ver. N6s gostamos de ver o consolidado, porque ha varios fatores que intervém nisso.
Por exemplo, se 0 Tesouro aumenta os prazos da divida e eventualmente paga um
pouco mais caro para ter um prazo maior, para dar mais segurancga, isso tem um impacto.
Se o tipo de indexacao da divida é fixado em valores de diversos prémios de risco etc.,
h& uma série de outros impactos. Portanto, o mais importante é ver o resultado liquido
final, a trajetoria da divida liquida do setor publico em relagdo ao produto. E n6s vamos
ver que a divida liquida do setor publico em relacdo ao produto estd numa trajetoria
cadente, em cerca de 45% do produto.

Agora, um dado da maior importancia: se olharmos a composicdo da divida
liquida total e aquilo que leva a aumentos ou diminuicdo, vamos ver, por exemplo, que 0s
juros nominais, como percentagem do produto, estdo caindo. O efeito liquido é que a
carga de juros do Tesouro Nacional esta numa trajetdria cadente. Entdo, esses sao 0s
diversos componentes da evolugao da divida.

Se olharmos o déficit nominal do setor publico consolidado, vamos ver de novo
que ele tem uma trajetdria que atingiu, em alguns momentos, perto de 8% e que agora
esta um pouco acima de 2% do produto.
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Se olharmos agora a atividade econdmica, vamos notar que, se medirmos o
trimestre com o trimestre do ano anterior, ou mesmo, por exemplo, com o ultimo trimestre
de 2006, vamos ver que o consumo das familias estava crescendo a cerca de 5%, 4,9%
ao ano, o que é um dado importante do ponto de vista de medida da evolu¢cédo do padrao
de vida da populacgéo.

Quando olhamos a questdo do crescimento, temos de observar o efeito para a
populacdo do Pais. Se olharmos, por exemplo, a producao industrial — esse é o quadro
de crescimento da producao industrial — veremos que hoje esta crescendo em cerca de
4% da margem.

J& a venda no varejo tem um crescimento mais pronunciado do que inclusive a
producdo industrial, que cresceu ao ano, nos ultimos anos, em funcdo do mesmo més do
ano passado, cerca de 7%. Em alguns, no ultimo més, chegando a crescer 11,5%, em
relacdo ao mesmo més do ano anterior, depois de descontada a inflagdo.

Portanto, o varejo esta crescendo fortemente, resultado do aumento de poder de
compra da populacao.

Por exemplo, se formos ver a massa salarial em 2007 — que € o total dos salarios
e desencargos pagos no Pais sobre marco de 2006 — veremos que cresceu 8,4% acima
da inflagdo. Portanto, um crescimento real, descontada a inflacdo, crescimento asiatico.
Acho que superior, inclusive a maior parte dos paises asiaticos. Alguns paises asiaticos,
muitas vezes, tém uma taxa de crescimento grande do PIB, mas a massa salarial cresce
menos.

Pessoal ocupado, rendimento real e massa salarial. Vamos ver o crescimento de
pessoal ocupado constante. Rendimento médio crescendo. Por exemplo: margo de 2007
sobre marco de 2006, tivemos, portanto — na linha embaixo —, o pessoal ocupado
crescendo 3,2%. Isso € numero de pessoas. Rendimento médio cresceu 5. Massa
salarial, 8,4%. Quer dizer, cresce 0 emprego, cresce o rendimento médio e cresce a
massa salarial. Isso aqui é de fato o que estd levando e impulsionando hoje o
crescimento do Pais, que é o crescimento da renda, principalmente, e do crédito.

Salério real e massa salarial, portanto, estd evoluindo. Em azul a massa salarial e
em vermelho o salério real.

Gostaria de mencionar que houve uma queda importante do salario real, em 2002
e 2003, em funcdo do aumento subito da inflagdo. Isso diminui o poder de compra do
trabalhador. No momento em que a inflagdo comeca a cair o rendimento real comeca a
subir imediatamente.

Taxa de desemprego. Ela tem uma trajetéria sazonal: sobe no inicio do ano e cai
mais no segundo semestre. Mas vamos ver que a taxa de 2007, que é a taxa em
marrom-escuro, a esquerda, estd no nivel mais baixo da série medida, segundo esta
metodologia nos anos recentes.

Criagcdo de empregos formais. Mostra, em vermelho, o grafico de evolucgéo.
Gostaria de mencionar que essa é a criacdo em 12 meses. Gostaria de dizer também que
no més de abril de 2007 tivemos a maior criacdo de empregos ao més da histéria.
Criamos 300 mil empregos formais, além dos informais que também estdo aumentando
substancialmente.

As vezes nota-se a preocupacdo: “Muito bem, mas e o investimento? Esta
havendo um problema na inddstria etc, ndo esta investindo com maquinas, equipamentos
etc?” A formacdo bruta do capital fixo, que é uma forma interessante de medir o
investimento na producéo, esta crescendo de forma importante — linha vermelha, linha
da tendéncia. Se olharmos a absorcdo doméstica de bens de capital, média mével de 3
meses, também ha uma taxa de crescimento expressivo. Entdo, o crescimento esta
crescendo a taxas maiores do que o crescimento do produto, principalmente de maquinas
e equipamentos seriados. Quer dizer, ndo h4 duvida de que esta, sim, investindo
macicamente de maquinas e equipamentos no Brasil para o aumento da producéo.

Insumos da construgéo civil— também crescente.

Basicamente é esta, Sr. Presidente, a nossa apresentacgao.

Muito obrigado.
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O SR. PRESIDENTE (Senador José Maranhdo) - Terminada a exposi¢do, vamos
iniciar o debate.

Tendo em vista o teor do Oficio n°® 130, de 25 de abril, do Deputado Virgilio
Guimarédes, Presidente da Comissdo de Financas e Tributacdo da Cémara dos
Deputados, terdo prioridade, no uso da palavra, os Deputados Fernando Coruja e Alfredo
Kaefer.

Este expediente é em decorréncia da aprovacdo do Requerimento n°® 18/07,
daquela Comisséo, cujo autor € o Deputado Fernando Coruja.

(Intervencao fora do microfone. Inaudivel.)

O SR. PRESIDENTE (Senador José Maranhdo) - Pois ndo. Eu vou fazer o
anuncio e, em seguida faculto a palavra ao nobre Parlamentar, porgue, inclusive para os
Deputados, autores do requerimento, € até mais interessante ouvi-los e depois interpela-
los.

Como ja foi dito, o requerimento se refere a tarifas e servicos bancarios e de
aprovacdo do Requerimento n° 38/07, que assegurou ao Deputado Alfredo Kaefer o
debate sobre a questdo cambial.

Com a palavra o Deputado Fernando Coruja. (Pausa.)

Perdéao, se assim preferir, darei preferéncia a exposi¢cdo do Presidente do Banco
Central, porque inclusive V.Exa. ficara mais aparelhado para suas interpelagdes.

Com a palavra o Dr. Henrigue Meirelles.

O SR. HENRIQUE MEIRELLES - Vamos entéao fazer, atendendo ao requerimento,
uma apresentacao breve sobre tarifas bancarias.

Basicamente, farei um sumario da questdo de regulacdo e concorréncia sobre a
evolucéo das tarifas do Sistema Financeiro Nacional.

Os objetivos da regulamentacdo relacionadas as tarifas, em primeiro lugar, é
promover a concorréncia entre as instituigcdes financeiras; em segundo lugar, incentivar a
eficiéncia no processo de intermediacgéo financeira.

Existe a questdo, muitas vezes mencionada, do possivel abuso. Vamaos supor que
determinada instituicdo financeira abuse numa determinada tarifa, ou tarifas, ou seja o
que for. Existe uma deciséo recente do Supremo Tribunal Federal que determina que as
instituicdes financeiras estao sujeitas ao Cddigo de Defesa do Consumidor e que cabe ao
sistema judiciario decidir, baseado no Codigo de Defesa do Consumidor, sobre dendncias
ou casos especificos de suspeita de abuso na tarifagdo.

O enfoque da regulamentacéo do Banco Central, portanto, € permitir a informacao
ao cliente bancéario ndo s6 para buscar a melhor tarifa do sistema, mas também para
recorrer, segundo o Cdédigo de Defesa do Consumidor, caso ele julgue que esteja
havendo algum comportamento abusivo, e facilitar a mobilidade entre instituicbes por
parte dos clientes.

Portanto, o que ha ja de medidas especifica nesta linha? Disponibilizacdo das
tarifas praticadas no site do Banco Central; transparéncia e clareza na contratacdo das
operacbes, em que o Banco Central cada vez mais demanda isso da rede; acesso a
produtos e servicos financeiros, cada vez mais sendo assegurados por intermédio dos
postos de servigo bancarios correspondentes, etc.; e algumas medidas importantes em
andamento, uma delas é a questdo da portabilidade do cadastro, do salario e do crédito.
Algumas medidas estdo em discussdo no Congresso Nacional, como, por exemplo, a
guestao do cadastro positivo, e outras medidas estdo sendo ja implementadas. Por
exemplo, em relacdo a questdo do salario, foi criada a conta-salario nas instituicées,
permitindo que o cliente possa dar uma ordem ao banco para que transfira o seu salario
para outras instituicdo sem a cobranca de tarifas, etc. Em resumo, existe toda uma série
de medidas. A Central de Risco do Banco Central, ja em funcionamento, permite que o
cadastro do cliente seja acessado por outras instituicbes, visando a melhoria da
gualidade competitiva.

Apenas para dar uma visdo rapida da regulamentacdo, existe a vedagdo de
cobrangca de alguns servicos bdésicos: cartdo magnético, substituicdo de cartéo,
documentos destinados a liberacdo de garantias, devolucdo de cheques, exceto por
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insuficiéncia de fundos, manutencédo da conta de depdsito poupanca, exceto com saldo
igual ou inferior a 20 reais e sem depodsitos ou saques pelo periodo de 6 meses e
fornecimento de extrato mensal. N&o pode ser objeto de tarifa. Autoriza a cobranca
pela prestacdo de outros servicos desde que haja obrigatoriedade de divulgacdo, nao sé
na dependéncia da instituicdo, em local visivel ao publico, de tabelas contendo a relagéo
do servico oferecido e os respectivos valores, e a cobranca de nova tarifa ou aumento do
valor da tarifa ja existente devem ser informados ao publico no minimo de 30 dias.

Caso haja uma liquidacdo antecipada de operacBes de crédito, hoje hd um
arcabouco legal regulamentar permitindo a liquidacéo antecipada, o que era um problema
anteriormente.

A Resolucdo n° 3.401, de 2006, estabeleceu critérios objetivos para a cobranca
dessas tarifas e a liquidagcéo antecipada das operac6es de crédito e de arrendamento.

A tarifa deve ser estabelecida no contrato. E fixado no valor maximo em reais, 0
valor deve aguardar relacdo direta e linear com o prazo de amortizacdo que remanesce
com a parcela ndo amortizada do principal. Deve conter informacbes necessérias e
suficientes para possibilitar o calculo — no caso, o contrato — pelo cliente do valor ao
longo do prazo da operacdo. Em resumo, o contrato tem de prever todas essas clausulas,
a partir da data daquela legislacao.

Basicamente, é esta um visdo sumdria da questdo das tarifas. Estamos a
disposicéo de V.Exas., inclusive o diretor responsavel pela area, Alexandre Tombini, para
que possamos discutir amplamente quaisquer dividas referentes a questéo das tarifas.

O SR. PRESIDENTE (Senador José Maranhdo) - Com a palavra o Deputado
Fernando Coruja.

O SR. DEPUTADO FERNANDO CORUJA - Sr. Presidente, Sr. Ministro Henrique
Meirelles, Srs. diretores do Banco Central, Sras. e Srs. Senadores, Sras. e Srs.
Deputados, senhoras e senhores, nds vivemos um periodo de alta lucratividade dos
bancos, de sofisticacdo do sistema bancario e de grande diminuicdo do volume de
trabalhadores no sistema bancario.

Paradoxalmente, hd uma sensacao de insatisfagdo com o sistema bancario, tendo
em vista que a modernizacdo que veio para diminuir filas ndo parece ter produzido esse
efeito. H& enormes filas nos bancos e vemos constantemente cenas constrangedoras por
causa disso — mesmo com a grande lucratividade.

A lucratividade dos bancos tem sido produzida por varios fatores. Um deles sao as
tarifas bancérias. Alguns bancos chegam a ter 150% da sua folha de pagamento paga
com tarifas bancarias.

A legislacdo prevé que o Banco Central deve limitar, sempre que necessario, as
taxas de juros, descontos, comissdes e qualquer outra forma de remuneracdo de
operacBes e servicos bancérios e financeiros, e exercer a fiscalizacdo das instituicbes
financeiras e aplicar as penalidades previstas.

Os bancos, que deveriam fundamentalmente fazer intermediacdo financeira, tém
lucrado muito com as tarifas. Sr. Henrique Meirelles, parece-nos que ha um exagero.
V.Exa. se referiu a varias questfes, tais como a portabilidade, que néo teve sua eficacia
atingida, e outras metas e objetivos do Banco Central, mas ha claramente um exagero.

Serei objetivo em uma pergunta: ndo ha um cartel bancario no Banco Central?
Porque néo é possivel. E muita tarifa. E grande o percentual em relagéo a lucratividade
dos bancos. Seréa que o Pais ndo poderia ter tarifas mais baixas?

Farei algumas perguntas sobre a exposi¢cdo do primeiro assunto.

O Sr. Henrique Meirelles se refere a ampliacdo do crédito — uma das velhas
discussbes. Gostaria que V.Exa. me explicasse melhor o gréafico crédito total e crédito
livre, pois, na coluna da esquerda, o percentual do PIB é de 22%; na da direita, cresce
para 22% também.

Eu queria que V.Exa. me dissesse quais sdo os 3 principais problemas da
economia do Brasil hoje.
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Ha preocupacdo com varias questdes, inclusive em relacdo a evolucdo bastante
positiva da divida externa. Como V.Exa. entende que vai evoluir a questdo da divida
interna do Pais?

Até quero elogiar o Presidente Meirelles, tendo em vista a politica adotada desde
o0 Governo Fernando Henrique, porque o Governo atual tem sido mais eficiente na
conducéo dessa politica. Discordamos no que se refere ao modelo de politica econémica.
Eu nunca vi em nenhuma apresentacdo do Banco Central dizerem que estavam indo mal,
todos dizem que esta um céu de brigadeiro.

Durante os anos que aqui estou, vejo que os graficos estdo sendo aperfeicoados
— quero até elogiar a pessoa que os faz.

Quanto a questdo de desemprego, que estd claramente crescendo no primeiro
trimestre, colocam a evolugdo de muitos anos e escondido, l& embaixo, a questdo de
desemprego. Quando vdo comparar outra coisa, colocam apenas os Ultimos 2 anos.
Entdo, ha uma falsa impressao, porque nunca é uma comparacao de 10 anos. Uma hora
€ de 2 anos, outra de 1, depende.

Portanto, no que se refere ao desemprego, como o Ministro vé essa questdo? O
desemprego esta crescendo.

O SR. PRESIDENTE (Senador José Maranhao) - Interrompo o orador para lhe
informar que h& 10 oradores inscritos.

O SR. DEPUTADO FERNANDO CORUJA - Vou encerrar, Sr. Presidente.

Como o Presidente Meirelles vé a questdo do crescimento do desemprego no
Pais?

O SR. HENRIQUE MEIRELLES - Em primeiro lugar, Deputado, com relagdo as

tarifas, o cartel, quando existe, é considerado uma atividade ilicita, prevista em lei, e deve
ser provada. As pessoas devem ser objeto de acusacao especifica sobre isso.
O que a autoridade monetaria faz, em qualquer pais, é assegurar a transparéncia,
visando a uma apuracao por parte do cliente de informacgdes suficientes para lhe permitir
buscar o melhor negdcio. Isso € algo que cada vez mais esta acontecendo no sistema
financeiro brasileiro. O Banco Central tem adotado medidas para que a transparéncia e o
acesso as informagBes sejam maiores o0 possivel, e para que o cliente tenha a
possibilidade de buscar o melhor servico e a menor taxa. Para isso, um dos dados da
maior importancia €, como V.Exa. mencionou, a questdo da portabilidade, principalmente
a portabilidade do salério. Isto €, no momento em que uma empresa coloca a sua folha
de pagamento para ser processada em uma instituicdo, é importante que o empregado
tenha a possibilidade de pegar esse salario e mudar de banco, aquele que lhe ofereca
melhores condi¢Bes. Esse € um processo que esta em andamento e que tera efeitos
muito importantes. Ele é gradual, e, na medida em que novos convénios sejam firmados
entre empresas e bancos, isso ja sera objeto de uma conta-salario, na qual o depdsito
seré feito e, a partir dai, sera transferido automaticamente, caso o cliente assim o deseje.
Mas é um processo que se vai estender até o final do ano que vem. E a partir dai sera
obrigatdrio, mesmo para contratos antigos, independentemente de prazo. Portanto, é um
processo que esta em andamento. Em resumo, existe um enorme conjunto de acdes que
estdo sendo tomadas e que ja estdo em andamento, visando exatamente assegurar ao
cliente a melhor possibilidade de competicdo. Como eu mencionei, existe recente decisao
do Supremo Tribunal Federal que da ao Poder Judiciario a atribuicdo de analise de casos
especificos de violagdo do Cddigo de Defesa do Consumidor. Entdo, caso exista
gualquer suspeita, isso hoje estd claramente enderecado pelo Supremo a Justica, no
sentido de que tem de ser apurado imediatamente, novamente baseado no Codigo de
Defesa do Consumidor.

Em relagdo a questdo dos graficos, vamos enderec¢é-los no momento, mas eu
gostaria de mencionar que a situacdo da economia brasileira, Sr. Deputado, esta
melhorando muito. Todos os dados mostram isso com muita clareza. Os gréficos, além
da sua exceléncia técnica, mostram uma realidade positiva. Portanto, seria muito dificil a
essa altura ter uma visdo negativa da economia brasileira. Alguém precisaria ser muito
criativo, hoje em dia, para achar que a economia brasileira esta piorando. Eu acho que
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nao se trata meramente de uma questao da exceléncia, que é real, dos graficos. Mas o
fato € que a economia esta melhorando.

O Deputado pediu um esclarecimento sobre o crédito livre e o crédito total. Vamos
mencionar o seguinte. O crédito total esta em vermelho e estd medido na coluna da
esquerda. Na coluna da esquerda, S.Exa. vera que em janeiro de 2003 era cerca de 22%
do produto. E se seguirmos a linha vermelha, que € a linha coincidente com a azul, que
também cresce na mesma inclinacdo, vamos ver que ela atingiu, em marco de 2007,
cerca de 32% do produto.

O crédito total € medido na coluna da esquerda, que vai de 20 a 32. E o crédito
livre, que é menor do que o total, € na coluna da direita, que varia de 12 a 22. O que € 0
crédito livre? E retirando-se o crédito direcionado — BNDES, crédito agricola, etc.
Tirando-se o crédito direcionado, vamos ver, ai sim, em azul, na coluna da direita,
crescendo de 13 a 21%.

Outra pergunta do Deputado é sobre a questdo que resulta em desemprego.
Vamos mostrar aqui os gréficos para gue novamente possamos olhar isso com maior
precisao.

S.Exa. afirma que o desemprego estd aumentando. NOs temos que entender o
que significa essa afirmativa. Existe um padrdo na economia brasileira, que é o padréo
sazonal, em que o desemprego de fato aumenta no primeiro trimestre, todos os anos.
Vamos comegando em 2002, por exemplo, aqui em azul, ele aumenta cerca de 11% da
forca de trabalho para cerca de 13% no primeiro trimestre, vindo depois a cair. Em 2003,
ele também aumenta num periodo prolongado, mas depois cai. Depois, 2004, em
amarelo, ele aumenta e cai. Depois 2005, 2006 e 2007. O que estamos dizendo é que 0
crescimento sobe no primeiro trimestre, em funcédo do comportamento das pessoas. Isto
€, as pessoas tendem a buscar mais trabalho no inicio do ano. Muitas pessoas vao
buscar trabalho, e isso aumenta o denominador da medida, aumenta o numero total da
populacdo economicamente ativa. O numero de empregados muitas vezes esta
aumentando, mas se aumenta mais o denominador, isso faz com que o desemprego
aumente. SO que depois esse fenbmeno se reverte e 0 desemprego cai. Isso é um
padrdo que se repete todos 0s anos, cai bastante no final do ano. O importante é
comparar um ano com outro. E se compararmos um ano com outro, vamos ver que este
ano o desemprego € o mais baixo dos anos recentes. E 0 mais baixo desde que essa
série foi desenvolvida pelo IBGE. Ha muitos anos a medida era diferente e ndo da para
comparar. Mas o fato concreto, portanto, € que o desemprego, comparando ano com
outro ano, esta caindo.

Vamos agora voltar a questdo da outra pergunta do Deputado sobre a evolugao
da divida interna. Vamos aqui voltar a divida liquida do setor publico.

O importante aqui, Exceléncia, é que analisemos a divida publica total, e a divida
publica total como percentual do produto. O que acontece? NOs vamos ver claramente
que a divida esta caindo, sistematicamente, como percentagem do produto. Isso mostra,
novamente, a evolucdo positiva das financas publicas, na medida em que, cada vez mais,
como parcela do produto interno, a divida publica consome menos recursos para ser
financiada, esse resultado e diversos fatores. O superavit primario € um fator importante.
O crescimento do Pais é outro fator importante. A queda de juros reais da economia é
outro fator da maior importancia. As quedas de juros reais pagas pelo Tesouro Nacional
séo reflexos da melhora das condigbes econdmicas. As taxas reais de juros, aquelas de
prazo de 1 ano ou de 2, ou 3 anos, que prevaleciam na economia brasileira desde a
década de 90, por exemplo, tém caido sistematicamente e hoje estdo nos patamares
mais baixos da histéria.

Quanto a uma pergunta mais genérica do Deputado sobre os 6 principais
problemas da economia brasileira, se olharmos o modelo de crescimento, hoje, em todo o
mundo, vamos ver que a economia cresce mais com alguns fatores importantes que
precisam ser enderecados: € o aumento do investimento, que estd acontecendo no Brasil
nao s6 o investimento privado nas empresas, como também o publico, principalmente na
infra-estrutura, na educacao, etc. Isso € objeto do Plano de Aceleracao do Crescimento.
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A grande meta do Governo, hoje, é o investimento publico, principalmente no setor de
infra-estrtutura e de educacdo. Em relacdo ao investimento privado, nés mostramos que
ja esta crescendo.

Um outro dado da maior importancia é a produtividade total dos fatores, isto é, a
capacidade de a economia brasileira ser mais produtiva. Em primeiro lugar, € uma
consequéncia da estabilidade econémica. Quando temos inflagcdo alta, a produtividade da
economia baixa, porque se desorganiza a economia, desorganiza 0S seus sistemas, o
planejamento passa a ser mais dificil. Portanto, na medida em que h& uma instabilidade,
as empresas podem investir mais, os trabalhadores também podem se planejar, as
pessoas passam a tomar crédito a prazos mais longos. Tudo isso permite maior
produtividade. E um dos fatores. Investimento em educac&o € outro fator. Investimento
em infra-estrutura € outro fator que também reflete no aumento da produtividade. Isso é
um importante desafio para qualquer pais, certamente para o Brasil, que o0 esta
enfrentando de forma vigorosa. E ha também a chamada seguranca institucional. Essas
sao as questodes.

Existem alguns avancos importantes que estdo sendo enderecados ao Brasil
agora. Por exemplo, a sumula vinculante, do Supremo Tribunal Federal, que permite, a
medida que seja implementada, maior previsibilidade das decisGes contratuais no Pais —
é algo dentro do chamado marco regulatério. E muito importante que se possa ter maior
previsibilidade. Esses sdo os maiores fatores-chave para que possamos enderecar.

Os problemas histéricos da economia brasileira de inflacdo estamos resolvendo
vigorosamente, na area de balanco de pagamentos, que sempre gerava as crises
periodicas e a questéo fiscal. Hoje em dia se fala pouco nisso, porque sao problemas em
processo de resolucéo.

Basicamente € um sumario.

O SR. DEPUTADO FERNANDO CORUJA - Sr. Presidente, gostaria de fazer uma
pequena analise, rapidamente.

Em relacdo a divida liquida, temos uma evolucao positiva do setor publico. Mas
ndo temos o grafico da evolugao em valores totais, que é o valor crescente. Talvez um
dos fatores da diminuicéo seja essa nova correcdo do PIB, que o colocou para cima, em
funcdo da nova férmula de célculo prevista pelo IBGE.

Outra questao é que, claro que a economia do Brasil tem esse lado positivo, mas
uma pergunta fica sempre: por que, se é tdo positiva, na América Latina s6 crescemos
mais do que o Haiti? Nao ha algo errado?

O SR. HENRIQUE MEIRELLES - A primeira observagdo, Deputado, é que a
mudanca da série do PIB pelo IBGE ndo mudou a trajetéria desse gréfico. Ele baixou
todos os numeros, mas a trajetdria continua a mesma. Na série anterior, ao invés de
56%, em setembro de 2002, tinhamos 62%; ao invés de 45%, em marco, tinhamos um
pouco abaixo de 50%. Portanto, houve uma queda de todos os indices, na medida em
que subiu o denominador. Mas a melhora é real na série anterior, bem como nesta.

Em relacdo aos nameros, é importante mencionar que, sim, o Brasil ainda néo
tem um superdvit nominal. Nao existem muitos paises no mundo que o tenham,
francamente. Se o pais tem um déficit nominal, por definicdo, sobe nominalmente sua
divida. O importante é comparar com a evolucao do produto, ou todos os paises, para
diminuir sua divida, teriam de ter um saldo nominal, o que pouquissimos tém. O Unico é o
Chile, devido a receita do cobre da CODEL, que gera parcela importante da receita
publica: subiu o preco do cobre, o Chile tem um superavit nominal. Mas isso € muito raro.

Na Europa, por exemplo, existe um tratado regulando essa situacdo: para ser
membro da Unido Européia, o pais deve ter um déficit nominal de até 3%. Entdo, mesmo
na Europa, nos Estados Unidos, em todos os paises de valores nominais, a divida sobe,
porque se deu déficit nominal. Mas esse €, hoje, o padrdo aceitavel de que € normal que
suba um pouco a divida, desde que idealmente suba menos do que o produto.

O SR. DEPUTADO FERNANDO CORUJA - Sobre a outra pergunta, em relagéo

BN
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O SR. PRESIDENTE (Senador José Maranhdo) - V.Exa., agora, esta fazendo a
tréplica da tréplica.

O SR. DEPUTADO FERNANDO CORUJA - E um esclarecimento sobre se o
Brasil cresce s6 mais que o Haiti.

O SR. HENRIQUE MEIRELLES - E importante mencionar, Deputado, que,
primeiro, esses nimeros eram reflexo da série anterior do IBGE. Com a série nova, eles
mudam bastante. O crescimento médio de 2004, 2005 e 2006 foi de 4,1% e né&o aqueles
mais de 2% de que se falavam tanto. O Brasil, pela série nova, esta claro, ja esta
crescendo a taxas maiores do que se pensava.

Segundo, o crescimento previsto, por exemplo, pelo Fundo Monetério
Internacional, entidade que tem previsdes bastante seguras, para o Brasil é de 4,4% para
este ano, que ja da um quadro muito diferente desse referenciado pelo Deputado.

Dito isso, ndo ha duvida de que existem diversas economias latino-americanas,
principalmente as menores e muito dependentes de commodities, que estdo tendo
percentuais de crescimento muito altos, em funcdo da evolucdo dos precos das
commodities.

Digamos que o Brasil s6 exportasse minério de ferro, soja e alcool. Certamente 0
crescimento da economia nacional, se esse fosse um percentual muito grande, este ano,
estaria crescendo a taxas muito mais elevadas, porque € um momento favoravel para o
preco das commodities internacionais e para os volumes.

O Brasil € uma economia muito mais complexa, que tem uma base industrial
muito grande e um setor de servicos que € a maior parte da formacdo do produto. Em
resumo, o Pais tem uma economia que cresce mais de acordo com os padrbes das
economias mais robustas do mundo. Seu padrédo de crescimento, de novo, ndo é o que
desejamos, todos queremos que cresg¢a a taxas mais elevadas e estamos trabalhando
para isso, mas € um crescimento que ja esta tendo um comportamento bastante diferente
do que tinha no passado, ja € mais que o dobro nas décadas recentes.

Também é forcoso mencionar que a taxa de crescimento, por exemplo, de 1900
até 1970, foi mais elevada, porque o Brasil passava pelo fendbmeno por que passam
China e india hoje: incorporacdo macica de mao-de-obra dos setores rurais para 0s
industrializados, com salarios baixos e acumulacdo macica de base de capital. Portanto,
€ um momento diferente da economia brasileira.

O importante, Deputado, é que a curva esta na direcao positiva, que o Pais esta
crescendo a taxas cada vez maiores e, mais importante, com base sdélida. Nao
precisamos temer que vamos ter uma crise no ano que vem ou ainda neste.

Eu me lembro de que, a primeira vez que vim aqui, 0 que se discutia, e que foi 0
padrdo por muito tempo, era: como é que vamos fazer para sair da crise? Como é que
vamos fazer para ndo entrar na préxima crise? Qual é a situacdo em que o Brasil vai se
ver? Hoje, ndo. Estamos discutindo como crescer mais. Isso significa uma trajetéria de
sucesso.

Muito obrigado.

O SR. PRESIDENTE (Senador José Maranh&o) - Pela ordem de inscrigcdo, com a
palavra o Deputado Alfredo Kaefer.

O SR. DEPUTADO ALFREDO KAEFER - Sr. Presidente, Sr. Presidente do
Banco Central, senhores diretores, considero o Banco Central uma das mais seérias e
competentes instituicbes do Pais. Ainda espero ver seu Presidente sem status de
Ministro; espero vé-lo independente, guardido da moeda, da moeda estavel, tanto para
cima quanto para baixo.

Considero, e muitos economistas, pessoas especializadas também, que a
valorizacdo cambial € o maior problema de curto prazo da economia brasileira. Entre
outras coisas, causa desindustrializacdo, em especial, em &reas de maior
empregabilidade, pois tem reduzido em volume as exportagdes e, conseqientemente, a
producdo de manufaturados, gerando desemprego em varios setores.

As exportacfes tém se mantido superavitarias porque volumes expressivos de
commodities e produtos manufaturados seletivos tém tido expressiva base na balanca de
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exportacdo. H& procura no mercado internacional porque ha um bom momento na
economia externa, e ela tem comprado essas commodities, grdos em especial,
proporcionando essa sempre superavitéria situacdo da balanga comercial

A valorizacao tem criado muitos empregos, mas la fora, porque impede a exportacéo de
varios setores e também proporciona 0 aumento de importacdo de varios produtos que
acabam tirando empregos dos brasileiros aqui.

O Pais adotou o cambio livre em 1999, depois de manté-lo engessado por longo
tempo. Os estragos pés-Plano Real, com o cambio valorizado, estancou a economia
varios anos seguidos, com a nefasta politica na época, de forma controlada. Hoje, a
mesma pratica de cambio valorizada faz, na minha opinido, os mesmos estragos, s6 que,
na época, controlada, e, hoje, na forma de livre mercado. Mas o estrago € 0 mesmo, com
uma supervaloriza¢do da nossa moeda.

A maioria dos paises, é verdade — como diz o Presidente —, adota o cambio
livre. Mas livre em tese, porque, na verdade, em nenhum lugar do mundo se deixa flutuar
total e livremente o cAmbio. H4 sempre mecanismos, expedientes que os bancos centrais
usam para que este "livre", na verdade, ndo seja tdo livre. Todo 0 mundo usa o0s
expedientes — o Banco Central aqui sabe — das mais diversas formas possiveis, alguns
chamam até de "flutuante sujo", que sdo 0os mecanismos que os bancos usam — livre,
deixa entrar, mas com mais juros ou menos compulséria, etc. —, e fazem com que, na
verdade, ndo se tenha efetivamente um cambio totalmente livre.

No Brasil, adotou-se, entdo, o dito cambio livre, totalmente livre, deixando o
ingresso de dolares fazer com que a nossa moeda, o real, sofresse a maior valorizagédo
de todas as moedas do mundo.

Pesquisei dados de alguns paises e verifiquei que, em 4 anos, a nossa moeda
valorizou 80%. O Chile e a Coréia tiveram 35% de valorizacdo. Repito, nés tivemos 80%
no periodo. E evidente que ele estava desvalorizado e, entdo, ndo é totalmente essa
propor¢gdo. Mas parece-me que o Brasil tem tido a maior valorizacdo da moeda — eu
acho que até do planeta —, nos ultimos 4 ou 5 anos. Isso tem trazido algumas coisas
interessantes. Fiz uma conta. Um cidada@o estrangeiro que aqui trouxe, ha 3 anos, 1.000
ddlares — poderia ser 100 mil ou 1 milhdo de délares —, no segundo semestre de 2004,
num cambio de 2,80 ou 2,70 reais, aplicou na taxa SELIC em menos de 36 meses e, com
essa valorizacao, hoje, fazendo o cambio de volta, em délar a 1,94, esta levando de volta
100% de rendimento em doélar. Ou seja, em menos de 36 meses, ele dobrou o seu
rendimento em doélares. Eu ndo tenho referéncia de nenhum lugar do mundo que isso
possa efetivamente ter acontecido. Entdo, estou falando do rendimento de 100% em
dolar. Oportuno lembrar que o valor dos juros que o Tesouro pagou no ano passado —
nao tenho o nimero exato — , passou de 150 bilh6es de reais. Ndo pagamos, mas
emendamos na nossa conta de divida do Tesouro. Fui informado agora, de que foram
179 bilhdes de reais.

Vemos os graficos em torno de PIB. Creio que parte da divida publica até ajuda
na compra de délares. O Governo Itamar Franco deixou 70 bilhdes de reais de divida. O
Governo Fernando Henrique Cardoso entregou com mais de 500 bilhdes. E o Presidente
Lula, em pouco mais de 4 anos, ja saiu de 600 bilh6es para 1 bilhdo, 150 milhdes de
reais. Entdo, é evidente que, se isso é referencial de PIB, ha um declinio, mas,
nominalmente, vejam como subiu a nossa divida. H4 alguma coisa errada. Na minha
visdo, estd muito claro que o Banco Central usa o expediente do cambio livre com
finalidade béasica. E V.Sa. disse agora ha pouco que o foco realmente é inflagdo. Com
cambio valorizado nesse nivel, com o nosso produto que seria levado para fora a um
preco maior transformado em real, somado a um incentivo de importacdes, € evidente
que temos como resultado uma inflagéo baixa.

Tenho absoluta certeza de que, se tivéssemos tido menos ingresso de délares, se
o real estivesse mais desvalorizado, certamente o Banco Central ndo estaria cumprindo
sua meta inflacionaria. Tenho a impressdo de que, assim como o Governo, em algum
momento, na sua politica de relacdes exteriores, teve por objetivo buscar um assento no
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Conselho de Seguranca — que acabou ndo se concretizando —, agora, na sua politica
econdmica, visa ao investment grade.

Nosso objetivo é moldar o Brasil realmente dentro dessa linha. E ai fica a
pergunta: como sera depois, se nao tivermos mecanismos de controle de entrada dessa
moeda? Por qué? A partir desse rating que estamos prestes a alcancar, a enxurrada de
dolares deverd ser de tal tamanho, que nds deveremos ter a cotagdo do délar a 1,80,
1,70, 1,50 real e por ai afora.

Alguns indicativos dizem que tudo o que nds queremos conseguir de crescimento
econdbmico com o PAC, toda essa engenharia que estd sendo feita, nés teriamos
conseguido se ndo tivesse havido valorizagdo excessiva da moeda. Segundo muitos
economistas, nos teriamos 1,5%, 2% a mais de crescimento ao ano se néo tivesse
havido essa valorizacao excessiva da moeda. Entdo ha expedientes, mas nao sei qual é
o caminho. Certamente V.Sa. vai responder depois.

Para mim, a situacdo de moeda tdo valorizada ndo vai dar certo. Vimos a
Argentina, que durante mais de 10 anos insistiu com a sua moeda, na época do plano de
conversibilidade, na cotacdo de 1 por 1. A economia argentina, assim como a de outros
que insistiram numa moeda artificialmente forte, sucateou o seu setor produtivo.
Certamente n0s vamos cair para esse caminho se ndo houver nenhuma decisdo nesse
sentido.

O SR. PRESIDENTE (Senador José Maranhdo) - Deputado, embora
constrangido, porque V.Exa. estd-se mostrando um homem muito seguro nas suas
interpelagdes, muito conhecedor da matéria, nés temos 11 oradores inscritos. V.Exa. ja
esgotou seu tempo varias vezes.

O SR. DEPUTADO ALFREDO KAEFER - Vou concluir, Sr. Presidente.

Nés realmente temos de alertar os nossos exportadores. Os manufaturados
crescem, mas € visivel, ha varios Deputados que encontram problemas sérios em suas
bases em alguns setores, tais como coureiro-calgcadista, moveleiro, téxtil, que estdo
sofrendo penosamente com a situagdo do ddlar. Acabamos ficando confusos, néo
sabemos qual é a real informacao.

Vemos o Governo dizer que vai tomar providéncias, mas sabemos que isso nao
vai acontecer. O Governo é lento, a Fazenda vai tapar buraco. Isso € 0 mesmo que
pegarmos um cano com varios furos, em que se tapa num lugar e noutro, mas nédo da
certo. A valorizagdo da nossa moeda, numa tendéncia de alcangarmos o investment
grade, é motivo de enorme preocupacdo para um setor tdo importante como o
exportador, que la atras foi varias vezes chamado pelo Governo com o slogan “Exportar é
0 que importa”.

Lembro muito bem que ha muitos anos os avides da VARIG estavam parados no
exterior porque nao tinhamos moeda para transacionar. O gue nos salvava eram 0s
dolares advindos da exportacao.

Realmente minha posicéo é efetivamente sobre politica cambial. Preocupa-nos, a
uma grande parte da sociedade, aos Deputados e ao setor produtivo o caminho a que
leva a excessiva valorizagdo do real e a nefasta conseqiéncia para nossa economia e
para muitos e muitos empregos.

Muito obrigado.

O SR. PRESIDENTE (Senador José Maranhao) - Com a palavra o Sr. Henrique
Meirelles.

Naturalmente, depois de tantos questionamentos, ndo posso limitar seu tempo,
mas quero fazer mais um apelo. Temos 10 oradores inscritos. E evidente que,
democraticamente, queremos ouvir todos. Mas o Deputado Alfredo Kaefer ultrapassou
muito o limite. Se continuarmos nesse ritmo, ndo vamos terminar esta reunido até o final
do expediente de hoje. Entéo direciono outra vez o apelo para que os oradores inscritos
se atenham aos 3 minutos para a interpelacdo e 3 para a réplica.

O SR. DEPUTADO GIOVANNI QUEIROZ - Sr. Presidente, pego a palavra pela
ordem.
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S6 para disciplinar nossos trabalhos ou, quem sabe, melhorar o debate,
poderiamos ouvir 3 Deputados seguidamente, e depois a resposta. Trata-se de
metodologia ja utilizada anteriormente, com o objetivo de facilitar os trabalhos.

O ideal seria mesmo pergunta e resposta. Mas, em funcdo de tantas perguntas e
da demora, se 3 ou 4 Parlamentares fizerem as perguntas e, depois, o Sr. Henrique
Meirelles responder a elas em conjunto, talvez possamos adiantar um pouco mais o
ritmo.

O SR. PRESIDENTE (Senador José Maranh&o) - E razoavel a sugest&o de V.Exa.
Mesmo assim, se 0s oradores ndo se restringirem ao tempo regimental, ndo vamos
terminar esta reuniéo.

O SR. DEPUTADO GIOVANNI QUEIROZ - Concordo com V.Exa. SO0 quero
ajudar.

O SR. PRESIDENTE (Senador José Maranhao) - De agora em diante, vou
cumprir rigorosamente o que esta no Regimento Interno da Comissao.

O SR. DEPUTADO ALFREDO KAEFER - Sr. Presidente, abro mao da réplica,
porque tenho certeza de que na sequéncia o Presidente vai acabar atendendo aos
quesitos.

O SR. PRESIDENTE (Senador José Maranhao) - Com a palavra o Sr. Henrique
Meirelles.

O SR. HENRIQUE MEIRELLES - Obrigado. V.Exa. esteja certo de que
consideramos extremamente respeitavel e tratamos com a maior seriedade a situacdo de
setores especificos da economia brasileira. Ndao h&a duvida de que trabalhadores que
possam perder emprego, empresas que possam enfrentar situacdo de maior competicao
e que tenham dificuldades sdo motivo de preocupacdo do setor publico e de toda a
Nacéo.

Dito isso, temos que ver a situacao real do Pais, como ela é, ndo apenas do ponto
de vista de um setor ou de outro. Temos que olhar o Pais como um todo e ver o bem
publico da Nacédo. Se olharmos, portanto, por esse ponto de vista e observarmos, por
exemplo, uma questdo mencionada por S.Exa. no que diz respeito a evolugéo da taxa de
cambio, evidentemente podemos fazer a comparacdo que quisermos e chegar a
resultados os mais diferentes possiveis.

(Segue-se exibicdo de imagens.)

Vou mostrar, por exemplo, na projecdo que observamos no momento, a evolugéo
do real contra a cesta de moedas dos 15 paises que tém relacGes comerciais mais
importantes com o Brasil. Vamos ver que, sim, existiram periodos em que a taxa de
cambio estava muito mais valorizada do que a média histdrica, que estd em vermelho, e
existem periodos em que a taxa de cambio estava, de fato, muito desvalorizada.

O periodo que o Deputado mencionou, do cambio controlado, foi exatamente este
aqui, em que claramente a taxa de cambio estava muito mais valorizada do que a média,
quando teve uma baixa, de 1995 a 1999. N6s vemos claramente um periodo em que, de
fato, o Banco Central controlava as taxas de cambio. Ndo é o que esta acontecendo no
momento, temos uma taxa de cambio flutuante.

Segundo, ndo ha duvida, Exceléncia, de que houve um momento, como V.Exa.
mencionou com toda a clareza, em que o Pais estava enfrentando dificuldade. V.Exa. até
mencionou avides da VARIG parados no exterior por falta de délares para pagar. Nao ha
davida de que nesse momento a moeda se desvalorizou muito. Entdo houve esse
periodo em ocorreu pico de desvalorizacao do real.

Evidentemente, se compararmos com este momento, a valorizagdo passa a ser
impressionante, mas temos que observar a economia dentro de uma evolugdo
balanceada. Nao podemos comparar apenas com aquele periodo que nos interessa ou
com a moeda daquele periodo que nos interessa para demonstrar uma tese. Aqui vemos
uma comparacao abrangente com todas as moedas mais importantes, durante um longo
periodo, desde 1988. V.Exas. verao que a conclusao fala por si so6.

Exceléncia, hoje os Estados Unidos representam apenas 17% das destinacdes
totais das exportacdes brasileiras. O euro, por exemplo, ou a Unido Européia, 22%. O
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que estad acontecendo, conforme ja mencionei, é que o déblar esta se desvalorizando
frente a todas as moedas. Esse € um problema do ddlar. E n6s ndo vamos conseguir
resolver aqui o problema dos Estados Unidos; precisamos nos concentrar nos nossos. Os
Estados Unidos tém um problema de déficits comerciais sérios e déficits de conta
corrente, portanto o dolar esta se desvalorizando frente a todas as moedas. Nao vamos
conseguir resolver isso no Brasil. Se conseguirmos resolver 0os nossos problemas, j& esta
bem. Entdo essa é uma questéo para a qual gostaria de chamar a atencao de V.Exas.

Em segundo lugar, se olharmos um pouco mais a frente, V.Exa. mencionou o final
da década passada e os efeitos no Pais da politica de cambio sobrevalorizado. Eu
gostaria de mencionar que existe uma diferenca grande em termos de resultados de
conta corrente entre o final de década passada e hoje. Naquele momento que o senhor
mencionou, o Brasil chegou a ter um déficit de conta corrente de 33 bilhdes de ddlares,
gue era quase 6% do Produto Interno Bruto daquela época, enquanto hoje temos saldos
de conta corrente. NGs temos um saldo de balanca comercial crescente, ao contrario de
déficits comerciais daquele periodo ou déficits comerciais, por exemplo, da década de 70.

Em resumo, o Brasil tem um saldo comercial importante, mostrando que as
exportacbes estdo crescendo, como vemos na linha em amarelo. V.Exa. mencionou
muito bem, mas isso € resultado apenas do crescimento dos precos dos volumes das
commodities, porque os manufaturados, ndo; os manufaturados estdo tendo dificuldade
de exportagao.

Deputado, vamos olhar de novo as quantidades exportadas. Temos aqui
exportacOes totais em vermelho escuro e exportagcdes de manufaturados em vermelho
claro. N6és vamos ver claramente que as exportagdes de manufaturados estéo crescendo,
inclusive no passado recente. De novo, em nenhum momento subestimamos as
dificuldades dos setores especificos, etc., que sdo objeto da maior atencdo, e devem sé-
lo, mas temos que olhar também a situacdo do Pais como um todo.

O Deputado perguntou o que o Banco Central faz no mercado de cambio. Eu
gostaria apenas de enfatizar que, visando a adquirir reservas para fortalecer a economia
brasileira, de maneira a que diminua a vulnerabilidade, inclusive para néo ter o tipo de
problemas que tivemos no passado, o Banco Central estd comprando volumes
importantes de moeda nos mercados, comparaveis a maior parte dos paises do mundo.
O Deputado tem razdo quando diz que nos ndo temos meta de cadmbio. De fato, isso ja
houve no Brasil e em muitos paises, e ndo deu certo. Trabalhamos realmente com meta
de inflacdo, e é o0 que prevalece hoje na maioria dos paises. Mas, dito isso, 0 Banco
Central tem feito compras importantes nos mercados, ndo somente no mercado a vista,
mas no mercado futuro. E importante mencionar que isso ndo funciona da maneira
descrita.

Finalmente, observemos a questdo do emprego. Podem dizer o seguinte: “O fato
concreto € que a industria esta perdendo emprego, e o Pais, em funcdo disso, esta
elevando a taxa de desemprego e deixando de criar empregos”. Novamente, eu mostro
0S numeros relativos a criagcdo de empregos liquidos no Brasil no mercado formal. O
Brasil esta criando, em média, 1,272 milhdo de empregos liquidos por ano. Deduzidos os
empregos que fecham, liquidamente — repito — criamos 1,272 milhdo de vagas.
Gostaria de chamar a atencao para o fato de que apenas no més de abril, em termos
liquidos, foram criados mais de 300 mil empregos no Pais.

No Pais como um todo, as taxas de emprego estdo crescendo vigorosamente, e,
em consequéncia disso, como eu mencionei, 0 rendimento total dos trabalhadores
brasileiros esta aumentando a taxas superiores as da maioria absoluta dos paises do
mundo. Isto é o rendimento do trabalhador brasileiro, resultado do emprego e do aumento
da renda.

Portanto, novamente, com o devido respeito e seriedade, digo que se deve olhar
para os setores especificos, que podem estar encontrando dificuldade. E importante
averiguar isso com a maior seriedade, mas ndao podemos perder de vista o fato de que o
Pais cada vez mais segue com uma situagdo excepcionalmente positiva no que diz

FP/AGS/ast 17



respeito ao seu comportamento macroecondmico. E o efeito disso recai sobre o padréo
de vida da populacao brasileira.

O SR. PRESIDENTE (Senador José Maranhdo) - Concederei a palavra ao
primeiro orador inscrito, Deputado Félix Mendonca, que terd 3 minutos para sua
interpelacgéo.

O interpelado vai responder cumulativamente a 5 oradores. Consequentemente,
seu tempo sera maior.

Com a palavra o Deputado Félix Mendonca.

O SR. DEPUTADO FELIX MENDONCA - Sr. Presidente, Sr. Ministro, o Deputado
Alfredo Kaefer fez uma exposicao interessante e consistente. Mas nds sabemos que o
Ministro Meirelles fez um trabalho muito bom para atender a meta de inflagdo
estabelecida pelo Conselho Monetario Nacional. Fez até demais. Quer dizer, estd no
nivel 3,1, o que significa uma exceléncia que nds nao gostariamos de ter.

Explico. Na verdade, hoje temos o0 maior juro do mundo, o juro real de 9,4%. Esse

juro real é um diferencial para todas as economias do mundo. Quer dizer que podemos
tomar empréstimo a 0,5% no Japéao e aplicar no Brasil aos nossos juros. Isso atrai uma
massa de recursos exteriores, que naturalmente forcam a queda do cambio. Eu acho que
nao ha duvida quanto a isso e lembro que as nossas exportacdes também contribuem
para a queda do cambio. O cambio, na verdade, flutua dentro desse aspecto. Entdo néo
€ um cambio téo flutuante.
Ministro, para conter a queda, a apreciacdo do real — como 0s economistas agora
inventaram de falar —, V.Exa. estd comprando doélar em massa. E V.Exa., ao explicar
isso, disse que era uma vantagem para o Brasil. Mas nés sabemos que V.Exa. compra
ddlar e aplica com os juros que temos aqui. Entdo, ha um prejuizo. E a nossa divida
externa e interna foi para 1 bilhdo e 285 milhdes, sem considerar os empresarios,
aquelas outras dividas. Na verdade, a externa esta caindo 134.

Sr. Ministro, V.Exa. falou dos fundamentos da economia. Em relacdo ao Risco
Brasil, por exemplo, nés ndo gostariamos que ele fosse tdo bom, porque vai atrair mais
dolar, vai fazer cair mais o cambio. Essa é a verdade. O Risco Brasil é excelente, mas vai
atrair délar. Estamos numa posigéo dificil de entender. Como é que se tem 62 bilhdes
aplicados em renda fixa de recursos do exterior? O que acontece, na verdade, é que o
Brasil ndo cresceu. O IBGE mudou, e V.Exa. falou nessa mudanca. Com ela, se a
metodologia for aplicada, nds ficaremos patinando em 3%.

Sr. Ministro, nés temos quase 60% dos trabalhadores na informalidade. V.Exa.
falou e repetiu que foram criados empregos formais mas, na informalidade, devemos ter
mais de 50% dos trabalhadores, e estamos caminhando para os 60%. No momento,
temos uma populagéo rarefeita até 14 anos, temos 125 milhdes de brasileiros até 65
anos e temos apenas 9% de velhos. Nao ha melhor instante demografico para o
crescimento.

Mas, Sr. Ministro, nés medimos os fundamentos da economia pelo que esta
acontecendo no Pais. Temos o desemprego e temos a violéncia, um dos vetores do
desemprego; as invasdes de universidades; ha populacdes assistidas, quando, na
verdade, sdo bandidos que invadem fazenda — invadiram até Tucurui. Nao vejo
diferenca entre invadir uma fazenda e assaltar uma casa. Essa é a realidade brasileira.
As greves acontecem uma atras da outra; as habitagcbes nas periferias sdo da pior
gualidade; as estradas no Norte e no Nordeste estéo terriveis; os hospitais publicos e as
Santas Casas estdo falindo. Este que é o resultado que n6s medimos.

O SR. PRESIDENTE (Senador José Maranhdo) - Quero lembrar ao orador que
seu tempo é de 3 minutos e que V.Exa. ja usou 5 minutos.

O SR. DEPUTADO FELIX MENDONCA - Encerrarei.

O retrato do Brasil que nds vemos € este: a juventude sem emprego e sem
esperanca.

Até ficamos alegres com a suposi¢do de V.Exa., porque comecamos a acreditar
no Brasil. Mas devo dizer a V.Exa. que a visao certa do Brasil ndo é a de V.Exa.; é a do
Brasil real, o Brasil em que estamos, e ela depende muito de V.Exa., dos juros. Nos
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devemos fazer esses juros decairem rapidamente, para ficarem iguais aos juros normais
que o Brasil tem, sendo ficamos nesse crescimento: a China com 11.1 e nds aqui
patinando junto com o Haiti.

O SR. PRESIDENTE (Senador José Maranhdo) - Com a palavra o nobre
Deputado Giovanni Queiroz.

O SR. DEPUTADO GIOVANNI QUEIROZ - Sr. Presidente, Srs. Deputados, eu
nem precisaria falar. O Deputado Alfredo Kaefer, o Deputado Félix Mendonca e o
Deputado Fernando Coruja ja abordaram a matéria de forma extraordinaria. Apenas
quero falar sobre os dados da economia apresentados pelo Presidente do Banco Central,
Sr. Henrique Meirelles.

Quando S.Exa. fala que a economia brasileira esta melhorando, ninguém o
contesta diante dos numeros. Os dados do Banco Central sao formidaveis, eu concordo.
Em relacdo a divida/PIB, caem os juros, cai a inflagdo. Tudo bem. E o Brasil como € que
fica? O Deputado Félix Mendonca tem razdo quando fala que o Brasil real € uma
vergonha. O nosso crescimento comparado com outros paises € uma vergonha, e isso
V.Exa. tem que entender.

Alias, vi uma entrevista do Presidente Lula - e aqui eu falo como advogado do
Presidente Lula, sou da base do Governo — em que alguém perguntou: mas o senhor ndo
gostaria de ligar para o Banco Central para pedir para baixar os juros? Ele respondeu:
gostaria. Gostaria, mas nao faz.

Ele credita aos senhores todos do Banco Central a condi¢cdo de poder orientar os
rumos do Pais. Ele gostaria que o ritmo de crescimento deste Pais fosse outro; que nao
fabricasse mais bandidos como se fabrica neste Pais; que ndo pagassemos tantos juros
como pagamos hoje. Pagamos 179 bilhdes ano passado, este ano estdo previstos 165
bilhdes e temos sé 30 bilhdes para investimentos. Como o Governo nunca executa o
Orcamento, sO executa parte dele, executa 60%, vamos investir quanto? Dezoito bilhées
de reais? Com o PAC, vamos investir mais 12, 15 bilhdes. Ai vai para os 30 bilhdes, mas
vamos pagar de juros 165 bilhdes. E o que esta previsto no Orgamento.

Acho que V.Exa. esta acertando muitas coisas. Nem discuto isso. Estd melhor do
que o Governo Fernando Henrique. Eu estava aqui e criticava, denunciava, mostrava que
nés pagavamos de juros o dinheiro que daria para construir 45 mil casas. Isso € o que
nés pagamos hoje por dia. Dava para construir mil quildmetros da Transamazénica com
0s juros de 2 dias, ou mil quildmetros da Cuiaba/Santarém, mas os senhores se prendem
aos numeros.

Aqui, o Deputado Felix disse muito bem: pega-se a juro a meio por cento no
Japédo, em ienes, e aplica aqui a 12,5%, porque V.Exa. estd sendo muito benevolente
com o sistema financeiro.

Olha s6, o Brasil paga o juro mais caro do mundo: 8,5% de juro real. Depois vem
a Turquia, que paga 6%, mas cresce a 5,5%; Israel paga 5,4% e cresce a 5,1%; a China
paga 3,6% de juro real e cresce a 10,7%, e assim vai. Nao tem nenhum pais dos 20
primeiros de maiores juros do mundo. O Brasil € o maior.

O Risco Brasil € dos menores entre esses. Entdo, temos credibilidade. Se temos
credibilidade, o risco é baixo. Eu fiz esta pergunta ao Ministro anterior a V.Exa.: se 0
Brasil esta tdo bem, por que tem que pagar 0s juros mais caros do mundo?

O Brasil estd bem nas contas porque no resto estd uma desgraca: na educacao,
na saide, na seguranca publica. E uma guerra interna. Ontem mesmo, o Secretario de
Seguranca Publica do Rio de Janeiro disse 0 seguinte: se nds esmorecermos,
perderemos a guerra. Quer dizer, ja admitiu que tem guerra no Rio de Janeiro. Este Pais
ndo cresce. Pagamos esses juros malucos. Cada 1% é 11 bilhdes.

Entdo, nds temos, Dr. Henrigue, que chamar para a brasilidade maior de V.Exa. e
dos seus assessores; chamar a atencdo dos senhores para o fato de que tem gente
morrendo nas filas dos hospitais sem remédio, e nds sangrando o Pais, entregando para
o sistema financeiro milhdes por dia. A conta € de 453 milhdes de reais por dia. Repitam
isso todo dia, cada um dos senhores assessores que estdo ai sentados, e vejam se
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arranjam uma solucédo, porque nao é possivel isso. Se isso fosse a média do mundo real,
tudo bem.

O SR. PRESIDENTE (Deputado José Maranhdo) — O tempo do orador ja esta
ultrapassado.

O SR. DEPUTADO GIOVANNI QUEIROZ - Sr. Presidente, dé-me s6 mais 1
minuto para concluir.

O Deputado Felix falou aqui exatamente aquilo que eu repeti. Mas tem uma outra

coisa gue talvez mantenha esses juros tao altos: a meta oculta, que é aguela meta que,
no ano passado, era de 4,5% da inflacdo e ficou em 2,9% ou em 3,1%. E os senhores
pdem os juros mais altos para baixar a inflagdo e, com isso, o Brasil todo paga mais.
Esse mecanismo, ja esta provado, ndo da certo, porque outros paises pagam juros muito
menores e ndo tém inflagdo, ou a inflagdo nao é maior do que a do Brasil.
Encerro, Sr. Presidente, fazendo aqui o papel de advogado do Presidente Lula, dizendo a
V.Exa. aquilo que ele gostaria de dizer e talvez ndo tenha condi¢cbes porque respeita o
Presidente do Banco Central, ou outros Ministros que tém vontade dizer a V.Exa.: baixe
esses juros. Alguém, quando insinua, diz que depende do Meirelles, ai 0 senhor emburra
e mantém os juros altos. Pelo amor de Deus, vamos ter juizo, vamos parar de sangrar o
Pais.

Ha um livro, ao qual fiz referéncia anteriormente, “As Veias Abertas da América
Latina”, escrito ha 50, 60 anos por Eduardo Galeano. E formidavel. Hoje ndo estamos
com as veias abertas, estamos com as artérias abertas. E uma pressdo de 12, 13,
sangrando, esguichando. No caso da veia, 0 sangue escorre; da artéria, esguicha. E o
que esta acontecendo com o povo brasileiro.

Muito obrigado.

O SR. PRESIDENTE (Senador José Maranhdo) — Com a palavra o Deputado
Edinho Bez.

O SR. DEPUTADO EDINHO BEZ - Sr. Presidente, Srs. Diretores do Banco
Central, procurarei ser breve para ndo ser repetitivo.

A expectativa de inflagdo tem ajudado a melhorar a credibilidade do Pais junto aos
investidores internos e externos. Nao questionamos isso. O Banco Central vem
cumprindo as metas de inflacdo. Também nao questionamos isso. No entanto, 0s juros
vém sendo reduzidos timidamente e o cidaddo comum, mesmo o esclarecido, ndo tem
oportunidade de falar com o Presidente do Banco Central, com os seus diretores, com o
Governador ou com o Presidente da Republica, o que é natural. Mas com o Vereador, o
Prefeito e o Deputado eles falam — néo nos queixamos disso. Participamos de reunides
com associacdes comerciais e industriais, com CDLs — no nosso caso, 0 de Santa
Catarina e com a FIESC — e vem chumbo grosso. Os Deputados estdo fazendo a sua
parte. Temos que pressionar o Banco Central e o Governo para baixar a taxa de juros.

Eu havia anotado alguns pontos para fazer meus questionamentos. Como ja foi
comentado, quero manifestar nosso desejo de ajudar a baixar ainda mais os juros, que
vém baixando em ritmo lento; é preciso apertar mais o acelerador.

Mas vou fugir do tema e aproveitar a oportunidade para falar da figura do avalista.

Apesar da taxa de juros elevada, vem crescendo no Pais o numero de
empréstimos contratados. Reconheco que melhorou a qualidade do crédito, mas néo é
possivel continuarmos com a figura do avalista, que paga a conta da ma gestéo, embora
nada tenha a ver com ela.

O avalista vem perdendo crédito. O tomador ndo paga o financiamento e o
avalista é chamado a fazé-lo. Recebe no proprio extrato bancario a comunicacao de que
tem 20 dias para regularizar a situagado. O Banco do Brasil esta craque nisso.

Alguns casos se dao com soécios de empresas; outros, com avalistas. As
restricbes cadastrais inviabilizam situacdo empresarial ou pessoal. E o avalista ndo tem
nada a ver com a divida. Na verdade ele tem porgque assim o define a lei. Se ele assina,
tem de se responsabilizar por ela. Mas se ele ndo avaliza, perde o amigo, o compadre, ou
paga a conta. O risco deve ser do banco porque quem esta ganhando dinheiro com o
empréstimo é o banco e ndo o avalista.
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A partir deste momento, vou me esforcar para acabar com a figura do avalista no
Pais. Posso ndo conseguir, mas farei a minha parte.

Conhego casos terriveis de separacdo de casais porque o marido ou a mulher
avalizou um amigo e os bens comuns foram penhorados ou ameacados.

Trata-se de assunto seriissimo. Sei que ndo vamos resolvé-lo hoje, mas estou
aproveitando a oportunidade para aborda-lo.

Uma pessoa avaliza um vizinho, um amigo — determinadas situacdes sé&o
constrangedoras — e, de repente, tem 0 seu cartdo de crédito bloqueado porgue o
tomador do empréstimo nédo conseguiu regularizar a situacdo. O avalista fica impedido de
fazer novas operacdes. Ele tem uma empresa, precisa realizar operacdes urgentes,
pessoais ou da empresa e, mesmo tratando-se de pessoa integra, hdo consegue fazer
nova operacdo por ter avalizado alguém que ndo honrou o compromisso. Repito: as
conseqiéncias da mé gestdo de determinada empresa ndo deve ser transferida para o
avalista.

Esse assunto muito tem-me angustiado. Sdo muitas as reclamacoes.

Encerro dizendo que a responsabilidade € do banco. Sabemos que ele capta
recursos e os empresta. Existe intermediacéo financeira. E dificil explicarmos para o
povéao, quando dizemos que a inflagdo esta sob controle, entre 0,5% e 0,6%, por que o
banco cobra 4%, 5% ao més de juros no cartdo de crédito. Afinal, a intermediacéo
financeira ndo é tdo alta assim. Isso sem falar nas tarifas bancérias, assunto que prometi
nao repetir.

Enfim, precisamos de regras claras. Nesse sentido, proponho-me a discutir o
assunto no Banco Central. Se ndo quiserem, vou apresentar o projeto de qualquer
maneira. Estudarei uma forma legal para eliminar a figura do avalista.

O problema é sério. A situacdo ocorre em todo o mundo, ndo apenas no Brasil.
Alguém tem que tomar a iniciativa para resolver o problema. Nao podemos correr riscos.
A intermediacé&o financeira tem de embutir provisdo para o caso de inadimpléncia. Mas,
pelo amor de Deus, vamos ser um pouco mais humanos.

Era o que tinha a dizer.

Obrigado.

O SR. PRESIDENTE (Senador José Maranhao) - Com a palavra o proximo orador
inscrito, Deputado Jalio Cesar.

O SR. DEPUTADO JULIO CESAR - Sr. Presidente, Sras. e Srs. Deputados, Sr.
Henrique Meirelles, Presidente do Banco Central, Srs. Diretores, tenho questionado muito
as tarifas bancérias. Muitas instituicbes financeiras bancam toda a sua folha de
pagamento com o valor recolhido com as tarifas. No computo geral, o sistema financeiro
esta muito préximo de atingir essa meta.

Entre todas as tarifas, chama minha atencdo a TAC — Taxa de Abertura de
Crédito, principalmente no caso de financiamento de carros, operagéo na qual os bancos
cobram de 350 a 500 reais. Se o empréstimo for de 5 mil reais e a taxa, 500 reais,
significa 10% do valor total do empréstimo.

V.Exa. fala muito em crescimento das exportacdes. Mas o que tenho observado é
a queda das exportacbes em relacdo ao PIB: em 2004, 15,93%; em 2005, 14,86%; em
2006, 14,79%. Ja o percentual das importacdes em relacdo ao PIB esta crescendo: em
2004, 9,84%; em 2005, 9,24%, caiu um pouco; em 2006 subiu para 10,40%.

Outro aspecto que chama a atencdo € a queda do numero de empresas
exportadoras a cada ano: em 2004, 18.600; em 2005, 17.000; em 2006, 16.000.
Enquanto isso, aumenta 0 nimero de empresas importadoras: em 2004, 22.410; em
2005, 22.600; em 2006, 24.567.

Preocupo-me com o crescimento das exportacdes — em 2005, girava em torno de
17% — em relacao as importacdes, 25%. Se essa tendéncia for permanente, um dia se
anulara esse saldo, que constitui grande vitoria nossa em toda a histéria do Pais, porque
o percentual de crescimento das importa¢des € bem maior que o das exportagoes.

O ultimo aspecto diz respeito ao bloqueio, pela Justica do Trabalho, das contas de
pessoas com pendéncia trabalhista. As vezes o juiz, comodamente, em vez de exaurir
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todas as alternativas, inclusive de hasta publica de bem penhorado, aciona do seu
gabinete o bloqueio de contas da pessoa que esta sendo questionada. S6 que, em vez
de bloguear apenas o valor necessario para o pagamento da divida, blogueia todas as
contas abertas no sistema financeiro com aquele CPF. Se a pessoa tem 5 contas, as 5
sdo bloqueadas; se tem 20, todas sédo bloqueadas, e assim por diante. O bloqueio
instantdneo, comandado pela vontade unilateral de um juiz que talvez ndo queira exaurir
todas as tentativas de receber o pagamento dentro do processo contraditério, cria muitos
problemas para as pessoas fisicas e para as pequenas empresas brasileiras.

Pergunto: ndo ha a possibilidade de esse blogueio recair apenas em uma conta
com saldo suficiente para quitar o débito?

Obrigado.

O SR. PRESIDENTE (Senador José Maranhdo) - Concedo a palavra ao Deputado
Ricardo Barros. (Pausa.) Ausente.

Concedo a palavra ao Deputado Fabio Ramalho.

O SR. DEPUTADO FABIO RAMALHO - Sr. Henrique Meirelles, Presidente do
Banco Central, 0 que permitiu que os bancos aumentassem em até 26% o0s precos dos
servicos bancarios aos correntistas no ultimo ano?

O mercado estd comprando ativos de maior prazo com taxas abaixo da SELIC.
Por que o Banco Central, nos ultimos anos, vendeu papéis prefixados mesmo sabendo
que os juros iam cair? Nao é verdade que, apesar de os juros terem caido para 12%, os
papéis emitidos pelo Governo pagam juros de até 20%?

Sou do Vale do Jequitinhonha, onde fui prefeito de uma cidade. Na época, 0s
bancos ofereciam empréstimos consignados. Na qualidade de prefeito, ndo deixei que
isso acontecesse. Hoje vejo que a maioria dos funcionarios publicos estaduais e
municipais ativos e aposentados daquela pequena cidade utilizam o dinheiro que ganham
para pagar empréstimos consignados. O salario, que deveria ser utilizado para comprar
comida, hoje esta sendo utilizado para pagar juros. As pessoas trabalham durante todo o
més e os bancos pegam todo o dinheiro que recebem. Os bancos oferecem facilidades
para a concessao de empréstimo. Os servidores tomam empréstimos em mais de um
banco e depois, no final do més, ninguém tem dinheiro para comprar nada.

Pergunto ao Presidente do Banco Central se ndo vai tomar nenhuma providéncia
em relacdo a isso, porque, nas regides pobres, as pessoas, 0s aposentados, 0s
assalariados estdo passando fome para pagar juros com o0 salario ou o provento que
recebem.

O SR. PRESIDENTE (Senador José Maranhdo) - Com a palavra o Deputado
Aelton Freitas. (Pausa.) Ausente.

Com a palavra o Deputado Daniel Almeida.

O SR. DEPUTADO DANIEL ALMEIDA - Cumprimento o Presidente José
Maranh&o, o Presidente do Banco Central e os Diretores dessa instituicéo.

E evidente que o Brasil de hoje é melhor. E devemos apostar que o Pais vai
melhorar cada vez mais, crescer, distribuir renda. Os numeros apontam para essa
direcdo, todos reconhecemos. Mas é verdade também que had a expectativa e a
convicgdo de muitos setores de que o Pais pode melhorar, pode ir adiante e tirar as
travas que impedem um crescimento mais acelerado.

Eu acho que deveriamos debater mais essa questdo. Existem mesmo essas
travas? Elas podem ser retiradas? O problema dos juros é objeto da preocupacdo e
analise de todos noés, dos diversos setores da economia, do Governo, todos analisamos a
necessidade de remover algumas dessas travas.

Sr. Presidente, vou apresentar algumas preocupagfes em relagdo aos prejuizos
decorrentes da politica em curso. Por exemplo, o Banco Central indica prejuizo de 10.494
em 2005 e de 13.167 em 2006 nos resultados.

Os prejuizos decorrentes do custo dessa politica monetaria acabam sendo
assumidos pelo Tesouro. As altas taxas de juros depreciam o cambio, forcam a aquisigéo
de reservas e imp8em as operagdes swap, que resultam também na depreciacdo do
resultado acumulado das reservas.
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Todos nés sabemos que o Governo brasileiro atrai capital mediante a
remuneracdo de 12,5% a 13%, e essas reservas que sao acumuladas tém remuneracgao
muito mais baixa, 2% ou algo assim.

Entdo, elas ndo sao reservas saudaveis. Elas decorrem ndo de superavit da
balanca comercial, mas dessas transacfes que provocam dificuldade de sustentacdo
dessa politica. Até que ponto essa politica é sustentavel? Em que horizonte devemos
trabalhar com essa politica?

Outros prejuizos que ja foram aqui explicitados. Ainda hoje li uma matéria com o
seguinte titulo: “Céambio piora mercado de trabalho para jovem sem experiéncia”.

Trata-se de uma pesquisa feita pelo Prof. Jodo Sabdia, da Universidade Federal
do Rio de Janeiro, que indica que 63,5% dos empregos na industria para jovens sem
experiéncia estao nas industrias moveleira, téxtil, calgadista, exatamente os setores que
séo afetados pela valorizacédo do real.

Precisamos analisar, de forma muito objetiva, politicas que possam compensar
esses setores, e ainda nao percebi nenhuma resposta que pudesse dar conta desse
tema.

Além disso, Sr. Presidente Henriqgue Meirelles, quero fazer um comentario a
respeito das tarifas bancarias, que me preocupam enormemente. N&o sei se o tempo me
permite.

O SR. PRESIDENTE (Senador José Maranh&o) - V.Exa. tem uma prorrogacgao de
mais 3 minutos.

O SR. DEPUTADO DANIEL ALMEIDA - Obrigado, Sr. Presidente.

O problema da tarifa bancaria preocupa bastante. O Presidente do Banco Central
afirmou que o objetivo de algumas medidas que foram adotadas é promover a
concorréncia. Ai ha um problema sério, porque se analisarmos uma cesta de produtos
gue séao oferecidos pelos bancos, podemos até identificar diferenciacdo entre precos
individualmente, mas numa cesta os precos acabam sendo uniformizados. Com a
elevacao dos precos, hoje, Deputado Julio César, essas tarifas ja sdo responsaveis por
130% e alguma coisa da folha de pessoal. Com elas, os bancos cobrem todas as
despesas com a folha de pessoal, e sobra ainda uma gorda fatia para outras despesas.
Os numeros séo crescentes. Essa concorréncia ndo esta sendo verificada.

A eficiéncia é um outro elemento. Verificamos, efetivamente, o aumento das filas.
Sao varias as Prefeituras que estao fazendo leis para regular o tempo de permanéncia
das pessoas nas filas dos bancos. E um absurdo um sistema com tanta tecnologia e com
tantos resultados positivos ter filas. E os bancos resistem em cumprir o Caodigo de Defesa
do Consumidor.

Eu entendo que o Banco Central teria de ter atitude mais ofensiva na fiscalizagéo
daquelas relacdes que diretamente envolvem os consumidores. Eu sei que o Banco
Central tem de ter o controle do mercado como um todo, mas precisa ter um cuidado
maior com 0s consumidores.

A minha preocupacéo, Sr. Presidente, é porque nos ultimos dias o Banco do Brasil
anunciou reestruturacdo que suprime cerca de 5 mil caixas executivos, deixando,
inclusive, de atender segmentos que demandam a presenca direta nas agéncias.
Entendo que isso ndo demonstra eficiéncia.

O SR. PRESIDENTE (Senador José Maranhdo) - Com a palavra o Deputado
Osorio Adriano.

O SR. DEPUTADO OSORIO ADRIANO - Sr. Ministro, temos ouvido com muita
freqiéncia os discursos do nosso Presidente Lula, sempre estabelecendo analogias
otimistas. De acordo com ele, chegamos no topo.

V.Exa. nos trouxe estatisticas, eu diria, bastante confidveis. Ndo ha como dizer
ndo em raz&o da sua pessoa, pelo que V.Exa representa. Mas acontece que nem sempre
as estatisticas comprovam tudo aquilo que realmente acontece. Podemos pegar o lado
bom, o lado mau — néo creio que V.Exa. tenha feito essa opgéo. Isso esta muito claro.
Mas nao é o que sentimos nesta Casa, Sr. Ministro.
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Na semana passada, estiveram aqui na Céamara, em audiéncia publica,
representantes da mais alta importancia do setor moveleiro, para nos pedir ajuda, pelo
amor de Deus, porque ndo estdo conseguindo vender. E o que estdo vendendo esta
abaixo do preco de mercado. Por qué? Para fazer caixa. Uma empresa que comeca a
vender abaixo do custo para fazer caixa tem vida curta, e ninguém melhor do que V.Exa.
sabe disso.

Estiveram também nesta Casa representantes dos setores calcadista e téxtil. No
inicio do més estive em Uberaba para participar de uma famosa feira, e a queixa sobre o
preco da carne é a mesma. Sabemos que a arroba da carne no mercado mundial é da
ordem de 24 dodlares, o que corresponde hoje a menos de 50 reais. Ha 5 anos, vendia-se
carne a esse preco e até hoje continua-se a vender.

V.Exa. € de Goias, um dos maiores Estados produtores de carne do Pais, e
conhece bem o setor. Aqui a arroba ainda custa 52 reais. Mas como produzir a esses
precos se todos os insumos subiram?

Ministro, ndo pretendo levantar polémica, os meus colegas foram bastante claros
ao externar o que esta se passando na economia. Mas parece que existem 2 paises
diferentes: um da estatistica, do Presidente Lula; o outro daquilo que ouvimos aqui quase
que diariamente.

N&o tenho pergunta especifica, mas peco a V.Exa. que disserte um pouquinho
sobre como isso pode acontecer. Existem 2 paises diferentes? Creio que néo.

Eram essas as minhas observacées.

O SR. PRESIDENTE (Senador José Maranhé&o) - Com a palavra o Dr. Henrique
Meirelles.

O SR. HENRIQUE MEIRELLES - Obrigado, Sr. Presidente.

Vou comecar pelas perguntas do Deputado Félix Mendonga, que se refere a
varias questdes, mas centra-se em um ponto basico: a diferenca entre os nimeros e o
Brasil real. No caso, os nimeros representam todos os dados aqui mostrados e o Brasil
real estd voltado para o aspecto referente — usando as palavras de S.Exa. — a greves,
seguranga, estradas, habitagdo etc. E termina por dizer que quanto ao Risco Brasil e
outros aspectos econdmicos, o Pais esta atingindo uma exceléncia que ndo gostariamos
de ter. Evidentemente, essa opinido é respeitavel. Mas, Deputado Félix Mendonga, em
primeiro lugar, os numeros refletem o Brasil real. Ou seja, nUmero dos salério reflete a
média dos salarios dos brasileiros; o nimero do emprego reflete 0 nimero de empregos
sendo criados no Brasil; o aumento do poder de renda do trabalhador reflete a realidade
do poder de compra do trabalhador.

Sem duvida, isso ndo significa que todos os problemas do Pais estédo resolvidos
do dia para a noite. Também néo significa que ndo devemos continuar trabalhando, que
nao existam outros problemas de responsabilidade de diversos governantes do Pais
inteiro, seja nos ambitos federal, estadual ou municipal, nas esferas do Executivo,
Legislativo e Judiciario.

N&o ha davida de que o Brasil necessita que todos continuemos a trabalhar para
que todas as situacdes sejam resolvidas e melhorem o padréo de vida da populagéo.

No que diz respeito ao Banco Central, que é exatamente a minha area de
atividade, segundo as avaliacdes aqui mostradas, estamos cumprindo a missao
determinada pelo Conselho Monetario Nacional, e a conseqiéncia disso para a
populacdo brasileira tem sido extremamente positiva. Isso ndo resolve todos os
problemas das pessoas, evidentemente, mas é uma questdo fundamental.

Como exemplo, faco uso de uma analogia. Seria 0 caso de uma pessoa doente
que vai ao médico, faz o tratamento e fica bem de saude. Mas depois ela volta ao médico
para reclamar que o seu problema de saude foi resolvido, é verdade, mas que existem
varios outros problemas que nédo foram resolvidos: problema com a mulher, problema de
salario; problema no emprego, enfim, ele tem uma série de outros problemas néo
resolvidos.

Creio que os problemas aqui levantados devem ser enderecados a quem de
direito e levados a sério. Mas o fato concreto é que a situagdo do brasileiro e da brasileira

FP/AGS/ast 24



estd melhorando, porque o salario médio, o emprego e a massa salarial estdo
aumentando. Além disso, a situacdo do Pais esta melhor, porque hoje temos reservas, a
inflacdo estd na meta, a situacdo fiscal estd melhorando e o Brasil esta crescendo,
segundo previsao de 6rgdos internacionais, cerca de 4,5% ao ano. E mais importante do
que isso, tem condi¢cBes de continuar a crescer de forma sustentada.

O Deputado Giovanni Queiroz basicamente aborda de novo os problemas
enfrentados pelo Brasil real, que ja mencionei. S.Exa. vai mais longe ao dizer que
mecanismos ndo tém dado certo, porque ainda h& problemas nas &reas da salde e da
educacdo. E, novamente, desejo usar a mesma analogia e mostrar que é importante
cada um trabalhar para cumprir o seu dever com o Pais. Repito, ndo significa que todos
os problemas do Pais estdo sendo resolvidos do dia para a noite. Pelo contrario, ndo se
resolvem problemas criados ha séculos em poucos anos. Mas cada vez mais temos de
tentar resolvé-los da melhor forma, e € isso 0 que esta acontecendo.

Foi mencionada a situacdo do Japao, que possui juros muito baixos, e, em face
disso, existe mecanismo que permite as pessoas de |4 fazerem empréstimos para aplicar
em outros paises etc. Mas, no Japao, os juros sdo mais baixos inclusive do que a média
dos paises industrializados porque houve deflacdo na sua economia, 0 que nao é bom, e
também crescimento muito baixo, 0 que também ndo € bom. Logo, sua situacdo
monetéaria ndo é necessariamente positiva.

Durante muitos anos o Japdo teve crescimentos elevadissimos. Isso foi até a
década de 80. A partir da década de 90, o Japdo tem enfrentado situacao dificil. Agora,
alguns preferem o exemplo do Japdo, porque tem juros baratos, apesar de ndo ter
crescimento. E uma opcao! Para isso, talvez precisassemos chegar a outra forma um
pouco perigosa para o Brasil, principalmente levando-se em conta que sua populacao é
crescente e precisar crescer.

Em relagdo a taxa de juros reais como um todo, e respondo aqui a outras
perguntas feitas, o juro real no Brasil esta caindo consistentemente. Ndo ha duvida de
que foi muito alto no passado, continua alto, mas esta caindo muito.

Por exemplo, de 1994 até 1998, o juro real no Brasil, para operac¢des financeiras
comercializadas no mercado, foi de cerca de 22% ao ano. Nos anos seguintes baixou
para 14% e 12%. Hoje, nas transacdes de um ano, esta um pouco acima de 7,5%, valor
mais baixo da histéria. Em prazos mais longos, esta abaixo disso.

A pergunta é a seguinte: como fazer para que 0s juros baixem ainda mais? A
resposta € simples: temos de continuar mantendo a inflacdo na meta. Este € o caminho
para que 0s juros continuem a baixar. Por qué? Exatamente por causa do nosso histérico
de hiperinflacdo. O Brasil teve a mais longa hiperinflacdo da histéria da humanidade;
aplicou toda a sorte de planos heterodoxos que geravam enormes esqueletos a serem
pagos pelo Governo e que até hoje estdo em disputa nos Tribunais; tentou toda a sorte
de experiéncias, sua divida publica cresceu de forma importante em relacdo ao PIB
durante muitos anos; teve importantes déficits de conta corrente e diversas crises em
relacdo a balanco de pagamentos. De fato, entre outras conseqiiéncias, tudo isso gerou
elevada taxa de juros no Pais.

Portanto, qual o caminho para baixar os juros, a fim de acompanhar os padrdes
internacionais? Continuar a baixar o Risco Pais, continuar a baixar os prémios de riscos,
0 que ja esta acontecendo.

Gostei muito da expressdo utilizada pelo Deputado, quando ele disse que
precisamos ter juizo. Concordo em género, nimero e grau com S.Exa. Precisamos
mesmo ter juizo e manter a inflacdo na meta, como todos os paises que tém juizo fazem;
manter os juros adequados para que a inflagdo continue caindo e, em conseqiéncia, 0s
juros também, porque todas as vezes em que se tenta fazer manobras artificiais a
consequéncia é contraria, no caso a elevacdo dos juros, como ocorreu nho passado.
Portanto, temos de continuar com a relacdo cadente de divida/produto, com saldos
comerciais importantes para que a situa¢ao do Brasil continue melhorando.

O Deputado Edinho Bez diz que a situacdo estd melhorando, mas os juros estédo
caindo timidamente.
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Quero lembrar que, quando assumimos a direcdo do Banco Central, a taxa de
juros SELIC estava em 25% ao ano e os juros de mercado a quase 30% ao ano. A SELIC
hoje estd em 12,5% e os juros de mercado abaixo disso, dependendo do prazo, 11%, e ja
ha prazos abaixo de 10%, os menores do passado recente do Brasil.

Portanto, € importante mencionar que 0s juros estdo caindo. Trata-se de questao
subjetiva dizer que caem timida ou agressivamente. Algumas pessoas podem até achar
que caem agressivamente. Preferimos achar que se trata de um movimento adequado
para que o Brasil continue com a inflagdo na meta e que os prémios de risco continuem a
cair e, em consequéncia, também as taxas de juros.

O Deputado menciona ainda forte preocupacdo com a situacdo dos avalistas.
Como bem mencionou S.Exa., para ndo prejudicarem o relacionamento com amigos ou
parentes, muitas vezes os avalizam e depois enfrentam uma série de problemas. A
pessoa avaliza alguém que ndo honra o compromisso e, a partir dai, enfrenta toda a sorte
de dificuldades, corte do limite de crédito etc. O Deputado propde que se elimine a figura
do avalista ou que seja permitida a sua substituicdo no caso de dificuldade, isto é, se
alguém avaliza 0 amigo e ele ndo paga, procura outro amigo para ocupar o lugar de
avalista, a fim de enfrentar o problema.

Deputado, o aval € um instituto cambial definido no Codigo Civil e nas leis sobre
titulos de crédito. Portanto, ndo é da alcada do Banco Central mudar a lei. Ele tem, sim,
de seguir a lei. Uma das definicbes mais importantes na missdo do servidor publico é
seguir a lei. Agora, certamente, o Deputado dispde de toda prerrogativa para apresentar
projeto de lei com a finalidade de mudar o Cdédigo Civil ou qualquer outro tipo de
obrigacdo. Quero dizer apenas que essa € uma prerrogativa do Congresso Nacional e
ndo do Banco Central.

O Deputado Julio Cesar se preocupa com as tarifas bancérias, particularmente
com a TAC — Taxa de Abertura de Crédito. Trata-se de uma taxa como Vvarias outras
cobrada pela prestacdo de servigo bancario. E o Banco Central a tem regulado de
maneira a que o cliente tenha a possibilidade de escolher o banco que lhe oferece
melhores condi¢des. Para isso, foi tornada obrigatéria nos contratos a especificagdo da
Taxa de Abertura de Crédito e, depois, da taxa efetiva anual, que tem de ser informada
ao cliente, o que da a ele condi¢des para negociar.

Inclusive, encorajo todos os Deputados a ajudarem o Banco Central nisso. Cada
vez mais estamos divulgando os direitos da populacdo. O Cdédigo de Defesa do
Consumidor também tem de ser divulgado para que a popula¢éo tome conhecimento dos
seus direitos. Mas ja existem normas visando tornar mais transparente todas as
operacdes. Dessa maneira, o cliente tera condi¢gdes de negociar.

Outra preocupacdo apontada pelo Deputado Julio Cesar diz respeito ao bloqueio
pelo juiz de contas bancarias, resultado de condenacdes trabalhistas, ha medida em que
S.Exa. diz que o juiz, muitas vezes, bloqueia diversas contas da mesma empresa, fato
que cria dificuldades para pequenas e médias empresas.

Devemos mencionar novamente que essa € uma decisdo do juiz trabalhista e ndo
do Banco Central, que apenas operacionaliza a decisdo tomada. Portanto, trata-se de
prerrogativa dos Srs. Deputados apresentar projeto de lei nesse sentido.

Mas quero informar aos Srs. Deputados algo que talvez seja importante aos
clientes de banco saberem. E possivel a pessoa fisica ou juridica cadastrar apenas uma
conta bancéria, de maneira que o juiz, de posse daquela informacdo, caso haja saldo
suficiente, mande bloquear apenas aquela conta. E considero importante que o Banco
Central divulgue também essa informacao.

Devo informar ainda aos Srs. Deputados que nos meios de transmisséo eletronica
do Banco Central existe um numero muito grande de informacdes benéficas para que o
cliente possa defender seus direitos. E muito importante que o cidad&do saiba acessar os
mecanismos de informacdo do Banco Central para que tenha condicdo de melhor
defender seus direitos.

O Deputado também se preocupa com a evolucdo das exportacdes e das
importagbes. S.Exa. acha que o crescimento das importacdes é percentualmente maior
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do que o das exportacdes, o que futuramente pode levar a uma situacdo de perigo para
as contas externas do Brasil.

(Segue-se exibicao de imagens.)

Na projecéo a seguir, vemos, na linha amarela, as exportacdes e na outra linha,
as importacBes. Observamos que ainda existe um saldo comercial importante que nao
esta caindo. Como as 2 linhas estdo subindo e a exportacdo tem um valor maior, é
normal que o valor menor — que no caso do Brasil é a importacdo — tenha um aumento
percentual maior.

O importante € que o saldo comercial tem-se mantido numa faixa de 45 a 47
bilhbes de ddlares, nos ultimos anos. Vejam que ndo ha nada de magico nesse numero.
Os saldos comerciais podem variar de forma importante, ano a ano, o que nao significaria
que o Pajs estaria caminhando para a dificuldade. E natural que, em uma retomada de
crescimento, como estamos vendo, neste momento em que as empresas brasileiras
estdo investindo em reequipamento, as importacdes crescam.

Entdo, as exportacbes brasileiras estdo mostrando um crescimento vigoroso.
Gostaria de terminar este ponto mostrando um grafico que ja exibi. As exportacées
brasileiras estdo crescendo acima das exportacées mundiais, 0 que significa que esta é
uma area de muito dinamismo da nossa economia.

O Deputado Fabio Ramalho perguntou como foi possivel ao sistema financeiro ter
tido crescimento de 26% nas receitas, nos servicos bancarios, de um ano para outro. A
economia brasileira esta crescendo em varias areas. Por exemplo, o trafego aéreo cresce
mais de 20% ao ano. O crescimento real do varejo também é muito grande. N&o ha
duavida de que o crescimento dos servi¢cos bancarios é um deles.

O SR. DEPUTADO FABIO RAMALHO - Sr. Presidente Meirelles, eu falei foi do
aumento do servico bancério, do custo, da taxa.

O SR. HENRIQUE MEIRELLES - Existe esse dado de crescimento, diretor?
(Pausa.) Gostaria de saber a fonte de onde o Deputado tirou esse dado.

O SR. DEPUTADO FABIO RAMALHO - As fontes de informacdes que temos s&o
a imprensa, o CADE e o TCU, que estd achando um superfaturamento. Essas entidades
estdo acompanhando desses servicos.

O SR. HENRIQUE MEIRELLES - Poderiamos saber exatamente...

O SR. DEPUTADO FABIO RAMALHO - O Tribunal de Contas da Uni&o esta
achando um superfaturamento nesses 26%. O crescimento esta assustador.

O SR. HENRIQUE MEIRELLES - Nés nao temos essa informacdo, Deputado.
Certamente vamos procurar nos 6rgaos de imprensa alguém que a possa ter divulgado.
Mas vamos verificar no banco de dados do Banco Central, que é bastante preciso; vamos
averiguar essa informacéo e lhe dar uma resposta a esse respeito.

Em relacdo aos papéis prefixados, o Deputado pergunta por que o Banco Central
vendeu papéis prefixados quando sabia que a taxa de juros iria cair.

Deputados, em primeiro lugar, o Banco Central ndo vende papéis prefixados.
Alids, ndo vende papel, a ndo ser que seja da sua carteira. Ele faz operacdes
compromissadas de captacao de recursos, que nao sao prefixadas, sado indexadas a taxa
de juros. Portanto, se a taxa de juros cai, 0 custo dessas operacdes caem.

Quem vende operacbes prefixadas é o Tesouro Nacional, que ndo tem
necessariamente que fazer previsdes sobre a evolucdo futura da taxa de juros. Tem de
financiar as taxas que prevalecem nos mercados aquele dia, que, alias, estéo caindo.

O fato de as taxas de juros estarem caindo acredito que nao € algo negativo, é
positivo. O fato de que ha 4 anos a taxa de juros de mercado era de 30% e hoje, pelo
mesmo prazo, € de 11% ou de 10%, ndo é ruim, € extremamente positivo. Agora,
naguele momento, o Tesouro Nacional tinha de se financiar e, portanto, financiar a taxa
de mercado.

A grande parcela do financiamento que o Tesouro tinha, naquela época de taxa
de juros elevada, ndo era prefixada. A parcela prefixada era muito pequena. Quando os
juros estdo caindo, aos poucos, esta crescendo a parcela prefixada. Acredito que o
movimento feito pelo Tesouro atende as preocupacdes do Deputado. Quando a taxa de
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juros era muito alta, grande parte do financiamento era feito em LFTs, indexado a taxa de
juros diaria, portanto, com custo cadente. A media que as taxas de juros foram caindo, o
Tesouro foi vendendo papéis prefixados, num movimento conforme o desejado.

O Deputado também pede medidas contra o crédito consignado. V.Exa.
mencionou que, quando era Prefeito, proibiu a oferta de crédito consignado. Pelo que
pude entender, seu sucessor ndo teve o mesmo cuidado de prevenir a oferta de crédito
consignado...

O SR. DEPUTADO FABIO RAMALHO - Para o funcionalismo.

O SR. HENRIQUE MEIRELLES - Para o funcionalismo.

Em primeiro lugar, Deputado, tomar crédito € um direito do cidaddo. Nao podemos
proibir as pessoas, porque seria hegativo para elas. Tomar crédito garantido pelo salario
permitiu novamente que as pessoas tomassem crédito com taxas de juros muito
menores.

O SR. DEPUTADO FABIO RAMALHO - Salario ndo é comida? Se V.Exa.
analisar bem, as pessoas nao estao tendo comida! Trabalham, ddo seu suor e, no final
do més, ndo tém nenhum dinheiro. As mais pobres ndo sabem usar esse tipo de crédito.
Entdo essa operacgdo tem que ser melhor regulamentada.

Os bancos que fazem crédito consignado, avaliam, vamos dizer, 100 milhdo de
reais, e hoje, isso vale 1 bilhdo de reais. E publicidade escandalosa em cima das
pessoas. Hoje em dia, o que vemos? Se V.Exa. analisar bem, se fizer um apanhado por
indice do dinheiro do aposentado, vai verificar que esse dinheiro esta ficando todo nos
bancos, s6 para pagar juros pelo empréstimo consignado.

Tem de se disciplinar essa operacéo, estabelecer um valor prefixado de 20% do
salario da aposentadoria, e para todos os bancos. A pessoa vai a um banco, a outro e a
outro e, no final do més, ndo tem dinheiro nem para comer. E a isso que estamos
assistindo nas regides mais pobres do Brasil. Acho que essa é uma responsabilidade do
Banco Central.

Aproveito para parabenizar V.Exa. pela gestdo frente ao Banco Central, bem
como sua equipe. Peco a V.Exa. que olhe essa minha preocupacéo com carinho. E triste
0 que vemos em todas as regides do Brasil: pessoas deixam todo dinheiro do seu
trabalho para os bancos, por causa dos empréstimos consignados.

O SR. HENRIQUE MEIRELLES - Deputado, sua preocupacao e recomendacéo ja
foram implementadas por este Congresso Nacional, apds aprovar a medida provisoria
que criou o crédito consignado, e na regulamentacéo posterior do Conselho Monetario.
Ja existe um limite de 30% do saléario, consolidado entre todos os bancos, como V.Exa.
mencionou. O empregado, mesmo que quisesse, ndo poderia comprometer mais do que
30% do salério. Essa regulamentacéo a que V.Exa. se refere ja estd implementada. N&o
€ possivel, pela regulamentacédo, o empregado comprometer mais do que 30% do salario.

O Deputado mencionou o valor de 20%. E uma prerrogativa legal, porque tem,
como tudo na vida, pros e contras. Muitos trabalhadores poderiam nao gostar da idéia de
nao tomar um pouco mais de crédito a uma taxa melhor, consignando até 30%. Mas, de
novo, € uma prerrogativa soberana do Congresso Nacional baixar esse valor para 20%,
se assim o entender o Deputado em eventual projeto de lei.

O SR. DEPUTADO FABIO RAMALHO - Peco a V.Exa., entdo, uma melhor
fiscalizagdo, porque, pelas informagfes que temos, além de eles aderirem ao crédito
consignado, outros bancos emprestam e, no final do més, todo o dinheiro deles fica
retido.

O SR. HENRIQUE MEIRELLES - Repito, Deputado, no crédito consignado existe
um limite de até 30%. Mas o cidad&o brasileiro € livre para tomar outros tipos de créditos,
nao consignados, em outros bancos que também vao cobrar. Ai ja € uma questdo do
cidadao, uma opcao do cidaddo. A lei ndo pode proibir o cidaddo de tomar crédito. No
crédito consignado, ja existe uma limitacdo de 30% do salario.

Agora a pergunta do Deputado Daniel Almeida. S.Exa., em primeiro lugar,
menciona uma preocupag¢do muito grande com o custo da politica monetaria, diversos
tipos de custo da politica monetaria. Mas, evidentemente, o custo da politica monetaria
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que preocupa a todos seria em razdo do seu possivel impacto no custo de financiamento
do Tesouro.

Eu gostaria de mencionar que, segundo dados que mostrei, a despesa do
Tesouro Nacional com o pagamento de juros tem caido, como percentagem do PIB.
Gostaria também de mencionar que a politica monetéaria tem juros cadentes desde de
2005. Em resumo, independente disso, o fato concreto € que o custo de financiamento do
Tesouro e das empresas esta caindo. Em resumo, a politica monetaria esta atendendo a
preocupacédo do Deputado, fazendo com que o custo de financiamento do Governo, das
empresas hacionais tenha caido de forma importante nos Ultimos anos. Portanto, tenho
aqui a grande satisfacdo de dizer ao Deputado Daniel Almeida que os resultados da
politica monetaria estdo de acordo com a sua preocupacao.

S.Exa. menciona que as reservas internacionais ndo sdo resultado do saldo
comercial, e sim, de investimentos especulativos etc.

Eu gostaria de mostrar, mais uma vez, o grafico que esclarece essa preocupacao
do Deputado Daniel Aimeida. Espero que S.Exa. fique feliz de ouvir essa informacéo, que
a sua preocupacdo nao procede. O grande saldo de entrada de recursos no Pais nao
vem de atividades financeiras, preferencialmente, mas na sua grande maioria, de
operacbes comerciais. Portanto, em amarelo esta o fluxo liquido de cambio comercial, e
em vermelho, o fluxo liquido de cambio financeiro. Portanto, podemos dizer que as
reservas sao resultado de importantes saldos comerciais que o Brasil tem tido nos
ultimos anos, ndo sé isso, mas primordialmente.

Quanto ao problema das filas, o Deputado manifesta uma grande preocupagao.
S.Exa. menciona que diversas Prefeituras ja estdo regulando o assunto. Eu acredito que
compete exatamente as Prefeituras regular esse tipo de questdo, e ndo ao Banco
Central. E a Prefeitura que tem de verificar se ha filas abusivas ou ndo aceitaveis na sua
cidade. Esta devera, certamente, regular o assunto. Eu mencionaria, mais uma vez, que
a preocupagdo geral com a aplicacdo do Codigo de Defesa do Consumidor nas
atividades do sistema bancério foi recentemente definida de forma muito clara pelo
Supremo Tribunal Federal, cabendo ao Poder Judiciario enderecar casos de violagdo do
Cddigo de Defesa do Consumidor.

O Deputado Osério Adriano diz que parece que temos 2 paises diferentes. Pelo
que entendi, um é o Brasil real do povo e das empresas e o0 outro é o Brasil dos niUmeros,
que vai muito bem.

Eu diria, Deputado Oso6rio Adriano, que os nameros refletem o Brasil. Eles podem
nao refletir todas as pessoas e todas as empresas. V.Exa. tem razdo. Muitas vezes a
média engana. E aquela velha piada do cidad&o que estava com a cabeca na geladeira,
0 pé no forno e a temperatura média estava boa. N&do ha davida de que nem sempre o0s
nimeros refletem toda a realidade. Mas os nimeros no Brasil refletem, sim, a realidade
da maior parte dos brasileiros, isto €, quando verificamos um namero em que o salario
médio esta crescendo, isso reflete a grande maioria dos brasileiros, que estdo tendo
salarios crescentes. Quando os numeros refletem que a massa salarial esta crescendo
significa que o emprego esta crescendo e o salario médio esta crescendo e, portanto, 0s
brasileiros empregados estdo recebendo mais rendimento. E isso, em Ultima analise,
reflete a situacao de grande parcela dos brasileiros.

Na medida em que vemos o varejo crescendo 11.5% no Brasil ao ano, de abril de
2006 a abril de 2007, significa que o comércio varejista no Brasil esta crescendo muito
como um todo. Isso ndo quer dizer que todos os varejistas do Pais estejam crescendo.
Poderéa ter um varejista numa cidade, quem sabe na regido do Deputado, ou outro que
possa estar tendo dificuldades. Mas o comércio varejista do Pais como um todo esta
crescendo muito. Da mesma maneira que a atividade econdmica esta crescendo. O Pais
esta crescendo ao redor de 4.5% este ano, segundo 6rgaos internacionais, a producéo. O
investimento esta crescendo.

Eu gostaria de dizer ao Deputado Osoério Adriano que 0os numeros refletem, sim, a
situacdo do Pais, nao refletem a situagéo de todas as pessoas, ou de todas as empresas.
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O SR. DEPUTADO OSORIO ADRIANO - Presidente Henrique Meirelles, esta
semana eu li na Folha de S.Paulo artigo do Anténio Ermirio de Moraes dizendo que o
Pais aglienta bem o ddlar a 1.70. Ora, sabemos da estrutura de Antdnio Ermirio de
Moraes, da poténcia de suas empresas. Talvez ele consiga, mesmo com o ddlar a 1.70,
continuar exportando. Mas esses setores que mencionei hdo conseguem. Eu digo isso
porgue ndés sentimos esse problema aqui. Eles vém a Camara pedir socorro, esse
pessoal do setor moveleiro, principalmente no Sul, do setor téxtil, do setor calcadista etc.

Veja o preco da carne, que V.Exa. conhece tdo bem, pois é de Goias, vive ai
diariamente. Como é que se pode vender uma arrouba de carne a preco de 4, 5 anos
atras, quando se sabe que houve uma inflagdo nos ultimos anos ndo tdo grande, mas
houve. E isso que surpreende. Qual é o final de tudo isso? E o desemprego? Porque
essas empresas vao fechar. Ndo hoje, porque eu disse que eles estdo vendendo abaixo
do custo. Mas quantos meses, quantos anos, uma empresa consegue ficar fornecendo
seus produtos abaixo do custo? No final, € a questdo do cambio. Como esses
exportadores podem exportar a esse preco? Nao podem. E V.Exa. sabe bem que nao
podem. N&o vai durar muito e vai haver uma débécle, o que é a minha preocupacéo. Eles
vao quebrar. Hoje eles estdo bem e amanha? Ai diremos: “Mas como? la tdo bem!” Nés
deixamos que a coisa ficasse nesse nivel. No fim, &€ o preco dos juros. Como ficou bem
claro aqui, todos vém investir no Pais, porque nés pagamos melhor do que os outros!
Hoje somos confidveis. A preocupacgéo do investidor é se o Pais € ou ndo confiavel. “Ah,
podem aplicar no Brasil porque é um pais confiavel.”

Entdo, sdo essas preocupacdes, Sr. Presidente, que nos levam a lhe trazer esses
problemas, porque nds sentimos isso aqui. Ndo é? NGs estamos na ponta, e sentimos
isso aqui diariamente, nas entrevistas que concedemos, e até individualmente somos
procurados nos gabinetes. De toda forma, aquele que estd em dificuldade acha que o
Deputado pode resolver seu problema. Eu ndo digo que possa, mas o Deputado tem
condi¢éo de no minimo levar as autoridades esses problemas que lhe séo trazidos.

Muito obrigado.

O SR. HENRIQUE MEIRELLES - Obrigado, Deputado. Temos o maior respeito
pela situacdo de setores especificos da economia que possam estar enfrentando
dificuldades, por fatores diversos; isso acontece no mundo todo. E uma preocupacéo que
existe no mundo todo, com essas transformacbes que a globalizacdo, que a
modernizagdo traz — e a propria tecnologia, ndo €? O Deputado deve recordar,
historicamente, ainda no século passado, ha muitos anos, quando comegou 0 processo
de industrializacdo e de uso de maquinas, 0s protestos que se levantaram nos paises
industriais, por parte dos trabalhadores, contra a maquina, na medida que isso, em tese,
poderia eliminar alguns postos de trabalho.

Eu gostaria de dizer que sao problemas que acontecem no mundo todo, mas o
importante no Brasil é que, primeiro, 0 emprego esta crescendo no Pais; se olharmos
mais uma vez 0s numeros, vamos ver que o Brasil esta criando, em termos liquidos,
cerca de 1.272.000 empregos por ano em média, a partir de 2004, e que em abril apenas
criou, em termos liquidos, mais de 300 mil empregos; e, de novo, a massa salarial esta
crescendo, etc., etc.

De novo, Sr. Deputado, temos o maior respeito pela funcdo do Deputado de
receber as preocupacdes de segmentos especificos, de pessoas, e de trazer tudo isso
aqui, e levar essas preocupagfes a outras Comissfes, a outros ambientes; € a sua
funcdo, ndo é? E temos o maior respeito por ela, tanto que uma vez pleiteei o cargo de
Deputado, candidatei-me e inclusive ganhei, mas fui convidado pelo Presidente Lula e
ndo cheguei a tomar posse; renunciei, infelizmente, ao cargo de Deputado. Portanto,
tenho o maior respeito pela funcédo do Congressista, pela funcdo do Deputado. Agora, de
novo, temos de olhar a situacdo do Pais como um todo. E o Pais, como um todo, vai
bem; o Pais esta com a economia crescendo, o emprego esta crescendo, o salario esta
crescendo, a renda esté crescendo, a inflacdo esta na meta, as exportagcdes estdo bem;
em resumo, nds temos de tomar o cuidado — ai sim, Deputado, isso é importante — de,
na tentativa de atender a setores especificos, ndo estragarmos a situacdo da maioria da
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populacdo, que se tem manifestado de uma maneira muito clara a esse respeito,
inclusive, como ndo podemos deixar de mencionar, nas ultimas elei¢des.

Quer dizer, é importante mencionar que a populacdo brasileira estd sendo
claramente beneficiada, a maioria da populacdo, por uma politica econdmica de sucesso.
De novo: salario crescendo, salario médio crescendo, massa salarial crescendo, poder de
compra crescendo, o emprego total crescendo, o desemprego menor do que nos anos
anteriores, e com tendéncia, de novo, decrescente, tudo isso ancorado numa inflacdo na
meta, numa situacdo fiscal solida, divida publica sobre o produto cadente, todos os
indicadores econémicos melhores, reservas internacionais fortes e sélidas, enfim, uma
balanca de pagamentos extremamente saudavel; portanto, o Pais esta caminhando na
direcdo que todos gostariamos.

Agora, dito isso, existe um trabalho enorme a frente, em diversas areas, inclusive
no Banco Central. Nao h& davida de que o Brasil demanda que todos nés olhemos todos
esses problemas com a maior seriedade, trabalhemos e demos o maximo de nés para
resolvé-los. Portanto, respeito muito as preocupacdes trazidas aqui. V.Exas. tenham a
certeza de que as levamos muito a sério.

O SR. DEPUTADO GIOVANNI QUEIROZ - Sr. Presidente, tenho direito a réplica
e quero apenas fazer algumas consideracdes.

O SR. PRESIDENTE (Senador José Maranhdo) - Pois ndo, V.Exa. tem a palavra.

O SR. DEPUTADO GIOVANNI QUEIROZ - Dr. Henrique Meirelles, sobre as taxas
bancarias, eu tenho um quadro aqui — a fonte € o Banco Central — que mostra
distor¢des, como uma diferenca de 14.900% entre as taxas cobradas por um banco e por
outro. Vao a 2.500%, 5.900% as diferencas da mesma taxa cobrada no banco A e no
banco B. A fonte é do Banco Central, e posso até passar o quadro a V.Exa., para facilitar
o trabalho. Depois de checar os nimeros eu passo a V.Exa. Entdo, é gritante, realmente.
E preciso haver uma intervencdo do Banco Central no sentido do disciplinamento da
matéria.

A segunda questdo: com relagdo aos juros para a rolagem da divida — estamos
falando dos juros de mercado, que cairam a taxa de 7% —, eu concordo que algumas
empresas conseguem 7%, 7,5%, 8%; o BNDES tem financiado também nessa linha, ou
em torno disso. O que me preocupa é que nds pagamos pelos nossos titulos brasileiros
12,5%, com juros reais de 8,5%, quando na verdade os juros dos bancos para
empréstimo anual, de médio e longo prazos, de 7% sao 0s juros nominais; em termos de
juros reais, tirando a inflacdo, isso ai cairia para 4,5% a 5%, se a inflacdo ficasse em
4,5%, ndo é?

Uma outra questao citada por V.Exa., Sr. Ministro, € o exemplo da vida no Japao:
0 Japédo ndo cresce, entdo seria uma desgraca viver em um pais como esse. Eu gostaria
que o Brasil fosse 20% s6 como o Japdo, que € a segunda maior economia do mundo,
com uma das melhores qualidades de vida do mundo. N&o € verdade? Entdo, viver no
Japao seria um negocio extraordinario, se pudéssemos. Isso mostra pelo menos a
competéncia do Japdo, que tem la um punhado de ilhas, com 380 mil quildmetros
quadrados, 125 milhdes de japoneses, e nds no Brasil, com esta extensao territorial de
8,5 milhdes de quildbmetros quadrados, uma populacdo de 188 milhdes de brasileiros,
apenas um pouco mais do que o Japdo, com as riquezas naturais que o Japdo nao tem
— e nao temos aqui terremoto, nem maremoto, furacdo ou vulcdo; o que temos €
gerentes incompetentes, essa € a verdade; nos todos, politicos incompetentes, nds todos
temos de fazer mea-culpa, porque eles, que ndo tém nada disso, sdo a segunda
economia do mundo! E nés, que temos tudo isso e temos de conviver com a miséria
humana? Miséria humana! E a pior qualidade de ensino do mundo! Do mundo, n&o; da
América Latina. No mundo ainda h&a uns poucos piores do que no Brasil.

Mas ai vou para um outro item, Sr. Presidente. Vamos deixar os juros do Japdo,
gque nao cresce, mas pelo menos o povo vive bem, tem escola, tem garantia de emprego
e tal. Quanto ao emprego crescente, Sr. Ministro, eu anotei aqui: V.Exa. mencionou o
emprego 8 vezes. Tenho um quadro aqui, a informagéo é da Fundag&o Getulio Vargas e
de uma outra companhia; eu ndo falo em inglés, sou do interior e ndo conheco bem
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essas coisas, mas aqui se informa o seguinte: em 2005, a taxa de desemprego brasileira
foi de 9,83%; em 2006 foi de 9,98%; em 2007, no primeiro trimestre, é de 10,1%. Isso é 0
gue tenho aqui, da Fundacao Getulio Vargas, obtido pela nossa assessoria.

Comparado com outros paises do mundo — do mundo ndo, com a Argentina, com
0 México, com o Chile, com a Venezuela, ou melhor, com a Venezuela ndo; a Venezuela
ndo estd aqui, nesses Ultimos anos —, temos a maior taxa de desemprego, e €
crescente, ndo é decrescente. Se V.Exa. quer dizer que o Brasil esta indo bem porque
estd diminuindo o desemprego, ndo é verdade, pelo menos pelos dados da Fundacao.
De repente V.Exa. tem outra fonte, que ndo é a nossa, e podemos ter ai diferencas
conceituais, de metodologia.

Agora eu quero encerrar, Sr. Ministro, dizendo o seguinte: V.Exa. fez um
comparativo, uma analogia com o médico que curou o doente, mas ndo curou outros
problemas — o problema familiar dele, o problema de desemprego. Eu sou médico;
entdo, deixe-me contar-lhe a minha histéria. Eu acho médico que o médico que V.Exa.
arrumou ai foi um infectologista que curou uma infeccdo do dedao do pé (risos), e com o
antibiético e o antiinflamatorio estourou o estdbmago do cidadéo, porque ndo olhou o todo.
Assim é o Banco Central. E um infectologista: foca uma coisa, busca os nameros, o
resultado — se o superavit esta caindo, estd melhorando —, mas se esquece de que esta
explodindo o estdbmago do cidad&o. N&o tem a viséo do todo.

Eu acho que, no caso do Banco Central, quanto ao apelo veemente que eu fiz a
V.Exa., patético até, ao dizer que estamos com as artérias abertas, porque estamos
sangrando na direcao do sistema financeiro, estamos irrigando o sistema financeiro com
NOsso sangue, com o0 sangue do povo brasileiro, 0 que V.Exa. poderia fazer seria atender
ao apelo do Presidente Lula: baixe esses juros mais rapidamente, Ministro. V.Exa. ja esta
fazendo o dever de casa, mas esta esquecendo o todo as vezes. Baixando os juros mais
rapidamente, vai evitar a entrada facil de dinheiro especulativo baixando o dolar,
prejudicando setores, vai diminuir os R$ 165 bilhdes de juros das dividas que temos de
pagar este ano — R$ 165 bi de juros, é o que esta previsto!

Eu nao sei se V.Exa. pode informar, mas fica mais uma pergunta: qual é o custo
de manutencgéo desse superavit de dolares que temos, dessa reserva cambial que temos,
de US$ 126 bilh6es? Quando custa isso para o Brasil? Qual o custo disso, US$ 20 bi? E
mais: quanto perde o Brasil quando esse délar cai, se se compra a R$ 2,03 e agora ja
esta R$ 1,94? Quanto custa isso para o Brasil?

Entdo, por qué? Porque estamos com juros muito altos; quem vai pegar dinheiro
la fora, pega no Japdo — o Japdao foi citado aqui como tendo os juros mais baixos do
mundo — e aplica aqui ganhando 12% acima. Ai vem o ddlar. Quanto de ddlar entrou de
forma especulativa no Brasil? Porque se viesse para produzir, 6timo; mas o desgracado
do banqueiro, do investidor, ndo vem aqui para produzir; vem aqui para especular, na sua
grande maioria. Tem entrado dinheiro...

(Intervencao fora do microfone. Inaudivel.)

O SR. DEPUTADO GIOVANNI QUEIROZ - Para concluir, guantos bilhdes ha
aqui, no mercado especulativo? Porque dizer que aplicar em bolsa € aplicar no mercado
produtivo é conversa. E especular mesmo. Porque ndo ha quarentena alguma, o sujeito
compra hoje e vende amanha, ndo é? Aquilo 14 é uma jogatina desgracada, e quem paga
€ 0 povo brasileiro.

Eram essas as consideragfes, Sr. Presidente, na réplica, que eu gostaria de
fazer, mais uma vez apelando para o Presidente do Banco: baixe mais rapidamente
esses juros. Se Lula estivesse aqui estaria pedindo isso a V.Exa. Como Deputado,
estaria. Com certeza.

O SR. PRESIDENTE (Senador José Maranhao) - O Presidente vai responder.

O SR. HENRIQUE MEIRELLES - Deputado, em primeiro lugar, atitudes
aparentemente populares, ou aparentemente faceis, como, por exemplo, o Banco Central
manipular taxas de juros para agradar pessoas etc., tém tido resultados desastrosos,
inclusive no Brasil. Tivemos a mais alta hiperinflacdo da historia da humanidade, e isso
ndo foi bom para o Pais. Foi péssimo. Nés tivemos uma década perdida. Ndo vamos
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repetir isso, Deputado. Precisamos ter responsabilidade, cumprir a nossa funcédo, e
enquanto estivermos aqui vamos cumprir a nossa funcdo com responsabilidade, esta
certo? Outra pessoa pode fazer diferente.

Agora, em relacdo a algumas questdes especificas levantadas pelo Deputado,
tenho a dizer o seguinte: primeiro, em relacdo a diferenca de taxas entre bancos, o Banco
Central divulga exatamente para que o cliente possa escolher aqueles bancos que
oferecem a taxa mais baixa. O Banco Central ndo tem funcdo determinada por lei para
tabelar ou intervir na formacdo de preco, ou para estatizar o sistema de formacédo de
preco no Brasil. Ndo é assim, ndo é esse 0 sistema juridico e econémico brasileiro. O que
podemos fazer — e isto, sim, fazemos — € criar todas as condi¢cfes para que os clientes
possam, repito, escolher a menor taxa. E nisso ainda ha um grande trabalho a ser feito,
para divulgar cada vez mais.

O fato de o Banco Central estar divulgando essas informacdes a que se refere o
Deputado mostra claramente que ele estd cumprindo sua funcdo de divulgar. E o banco
que tiver taxa muito elevada certamente ndo deve ser procurado pelos clientes. Os
clientes devem ter condi¢cbes de procurar os bancos que oferecem as taxas menores. E o
Banco Central, como ja mencionei, tem tomado toda uma série de medidas para permitir
que os clientes tenham condicfes de procurar as taxas menores.

Em relacdo a taxas de juros, o Deputado mencionou que a taxa de juro real esta
7,5%, mas o Tesouro esta pagando uma taxa real mais alta. Nao é real isso, Deputado,
permita-me o trocadilho. A verdade é a seguinte: o ultimo titulo de emissdo do Tesouro
Nacional a taxas reais mais inflacdo, portanto a uma taxa indexada a inflagdo, para
termos uma visdo concreta da questdo da taxa real, foi uma emissdo de 40 anos, a
5,82% — taxa de juros reais, emissao recente do Tesouro Nacional; portanto, abaixo
desse numero de 7,5%, que é para prazos mais curtos. A taxa nominal de titulos em real,
prefixada, colocada no mercado internacional com inflacdo dentro, portanto uma taxa
prefixada, € um pouco abaixo, ao redor de 9% ao ano, nominal, também de longo prazo.
Portanto, o Tesouro Nacional estad sendo diretamente beneficiado pela queda da taxa de
juros no mercado, inédita na historia recente do Brasil, promovida pela aplicacéo, pelo
Banco Central do Brasil, de uma politica monetaria responsavel e bem sucedida,
reconhecida no mundo inteiro.

Em relacdo ao crescimento, gostaria de mencionar o seguinte: nds ndo podemos
ficar mudando de conceito e criticar o Brasil cada hora por um critério diferente. O que
quero dizer € o0 seguinte: por exemplo, existem paises que sdo mais ricos ha muito
tempo, como o Japao e alguns paises europeus, porque cresceram muito no passado, e
hoje tém taxas menores de crescimento; existem paises que tém uma grande massa de
mao-de-obra que esta sendo incorporada ao mercado de trabalho, como a China, por
exemplo, que estd crescendo a taxas muito elevadas; existem paises de economias
menores, muito dependentes de commodities e de exportacdo, que também estédo
crescendo a taxas elevadas; e existem paises que tém um nivel de distribuicdo de renda
muito ruim e que estdo piorando essa distribuicdo de renda.

O que podemos dizer do Brasil? O Brasil esta crescendo a taxas cada vez mais
elevadas, em comparac¢do com a nossa historia recente; essa taxa é o dobro da taxa das
dltimas décadas; estamos crescendo a taxas cada vez melhores; o Brasil esta
distribuindo renda de forma importante; todos os indicadores de distribuicdo de renda no
Brasil estdo melhorando; e, em consequiéncia disso, o nivel de riqueza da populacao esta
aumentando, e a renda per capita brasileira estd aumentando. O que ndo podemos €, se
h& um pais que cresce a taxas muito menores do que o Brasil, mas ja tem um padrdo de
vida maior, porque cresceu no passado, criticarmos, dizendo que esse pais € mais rico, e
esquecermos que ele cresce pouco; se outro pais tem uma renda per capita muito menor
do que o Brasil, mas cresce a uma taxa muito elevada, esquecermos que a renda € baixa
e sO olhamos a taxa de crescimento; se outro tem uma péssima distribuicdo de renda,
gue esta piorando, esquecermos isso para ver apenas a taxa de crescimento.

Deputados, o que temos de fazer € uma analise equilibrada. E o fato concreto é
gue o Brasil esta de fato melhorando extraordinariamente as condi¢des de vida da sua
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populacdo: aumento de renda, aumento de emprego, aumento de consumo e aumento de
crédito. E, em conseqiiéncia disso tudo, no geral, o padrao de vida da populagédo
brasileira esta crescendo.

Em relacdo a determinados dados sobre desemprego, eu tenho projetados aqui
os dados oficiais do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica, o chamado IBGE, que
€ 0 6rgdo responsavel pelas taxas oficiais divulgadas no Brasil. Portanto, segundo fontes
do IBGE, o fato concreto é que, neste momento do ciclo sazonal, no ano, o desemprego
no Brasil estd no menor patamar dos anos recentes, e com uma tendéncia decrescente.
Portanto, isso embasa a nossa afirmacédo de que o desemprego no Brasil esta tendo uma
trajetoria positiva, apesar de que, de fato, ainda apresenta niUmeros superiores aos de
outros paises.

Agora, quando falamos em outros paises, devemos atentar para varias coisas:
primeiro, eles usam metodologias diferentes; segundo, muitos deles ja tém taxa de
desemprego mais baixa ha décadas. Existem vizinhos nossos, por exemplo, que desde a
década de 20 ja tém uma taxa de desemprego equivalente a de paises como os Estados
Unidos, por exemplo, e que as vezes até estiveram em muito pior situacdo nesse
periodo. O importante é que o Brasil esta trabalhando para melhorar, esta fazendo as
coisas certas e o0s resultados séo claros e tangiveis.

Obrigado.

O SR. DEPUTADO GIOVANNI QUEIROZ - Sr. Presidente, quero apenas dizer o
seguinte: na verdade, quanto a questao do desemprego, quero concordar com V.Exa.,
porque a fonte da Fundacdo Getllio Vargas é a mesma, o IBGE. E apenas a
interpretacdo do periodo. Em 2006 a taxa esteve menor, 9,87%, e agora, neste momento,
estd em 10,1%. E a mesma fonte, o IBGE. Mas concordamos: V.Exa. esta falando da
sazonalidade, e ai, sim, podem bater os numeros.

O SR. HENRIQUE MEIRELLES - Exatamente.

O SR. DEPUTADO GIOVANNI QUEIROZ - E que em nenhum momento,
Presidente, eu quis dizer que devemos ser irresponsaveis com a politica econémica. Se
V.Exa. interpretou dessa forma, nao o faca. Na verdade, o que quis dizer é que quero que
todos nds sejamos mais responsaveis, para acelerar um pouco, rever a metodologia de
queda dos juros, para que possamos ter esse Brasil melhor para todos o mais
rapidamente possivel, sendo se deteriora tudo. V.Exa. estd vendo ai explodirem os
escandalos nacionais, isso tudo até porque, de repente, o Poder Judiciario ndo esta
aparelhado para meter na cadeia quem esta roubando. Entdo, de repente, a impunidade
tem estimulado essa criminalidade toda que campeia pelo Pais.

Entdo, o que deixar € uma sugestdo. Eu ndo sou economista, sou médico,
conhego muito pouco disso, e médico de interior conhece menos ainda, porque esta |4,
mais distante ainda, apesar de a Internet facilitar um pouquinho, mas quero dizer o
seguinte: comparados com os de outros paises do mundo, os nimeros que me trazem
aqui é que me fazem ter esta veeméncia toda. E que eu estou inspirado em nimeros do
mundo inteiro. Ha paises com inflacdo maior que a nossa, mas 0 juro esta muito menor.
Nés temos paises aqui, e varios deles, por exemplo o México, com inflacdo de 3,9% em
2007, como esta previsto; juro: 2,6%; crescimento do PIB maior que o do Brasil: 4,8%.

Entdo, eu estou fazendo um pardmetro, eu estou comparando. Se eu posso
comparar com outros paises similares, como a Russia, ou a India, todos eles com
parametros melhores... E V.Exa. mesmo disse, muito bem, que o Risco Brasil esta caindo
cada vez mais. Entéo, os investidores querem investir mais no Brasil. Podemos praticar
no mercado juros menores, para sobrar dinheiro para investimento, Ministro, porque o
nosso investimento é muito pequeno. E preciso que sobre dinheiro. Em vez de ir para o
banqueiro, que va para investimento na infra-estrutura nacional, para desenvolvermos o
Pais. Vamos educar nossas criangas, construir escolas, pelo amor de Deus! N&o
sairemos nunca da miséria se néo tivermos a educa¢ao do nosso povo.

O SR. HENRIQUE MEIRELLES - Apenas para terminar esse ponto, sendo
corremos o risco de ficar repetitivos — vamos repetir 0s mesmos argumentos sem ir
muito longe, ndo é, Deputado? —, vou apenas mencionar, de novo, que na questdo do
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desemprego existe um padrdo sazonal no Brasil: no final do ano o desemprego cai,
porque 0 numero de pessoas que procuram emprego diminui; no inicio do ano o
desemprego, sobe porque a populacdo economicamente ativa sobe, porque as pessoas
vao procurar emprego. Portanto, ndo € correto comparar o desemprego de dezembro
com o desemprego de marco. Devem-se comparar taxas de desemprego de mesmas
épocas nos diversos anos. Se analisarmos esse grafico, vamos ver que, quanto ao
desemprego no Brasil, essa comparacao € a correta.

Em relacdo a sermos mais ou menos responsaveis, quero dizer-lhe que respeito a
opinido do Deputado, na sua ansiedade, de que a taxa de juros caia 0 maximo possivel,
mas € nossa responsabilidade, com toda a experiéncia que tem o Banco Central, com
toda a andlise macroecon6mica e as projecdes de inflacdo que a instituicao faz, fixar uma
taxa de juros adequada para que a inflacdo continue na meta.

Dito isso, a taxa de juros real no Brasil, e nominal inclusive, esta caindo de forma
consistente, atendendo, portanto, o desejo de todos os brasileiros de ter taxas de juros
caindo. Estamos obtendo um sucesso ha politica monetaria reconhecido hoje no mundo
inteiro. De novo: respeitamos essa ansiedade, mas a ansiedade ndo pode levar-nos a
cometer erros que, em Ultima analise, ja foram pagos pela populacdo brasileira no
passado.

Obrigado.

(Intervencao fora do microfone. Inaudivel.)

O SR. PRESIDENTE (Senador José Maranhdo) - V.Exa. tem 3 minutos, agora
improrrogaveis.

O SR. DEPUTADO FABIO RAMALHO - Insisto no tema “manufaturados
seletivos”. Ai constam aumentos dos manufaturados, mas eles séo seletivos. A prova é
que 1.700 exportadores foram alijados desde 2004 do setor.

Muitos paises tém grandes superavits, e nao € o superavit comercial que faz com
gque haja a valorizag&o da sua moeda. E dizer que o Banco Central tem os instrumentos...
Volto a dizer o que disse no comecgo: 0s paises usam sua moeda flutuante, mas sempre
de forma administrada, e o Banco Central, pelo proprio fato de comprar moeda — e vem
fazendo isso desde que o délar vem caindo, mas ndo tem tido éxito para segurar isso, e
nao vai conseguir, porque esta batendo no mercado, que é muito forte; ndo vai conseguir
segurar o mercado, que é mais forte do que o Banco Central —, tera de usar, ndo de
forma irresponsavel, porque acho que o Banco Central é muito responsavel, mas de
forma mais corajosa, algumas a¢fes que fariam com que o délar ndo se apreciasse tanto.

Quando tivemos impacto forte com o dolar, no final do Governo Fernando
Henrique Cardoso, a SELIC foi para 43%. Eu ndo posso dizer que seja aquele Presidente
do Banco Central que tenha feito isso, e hoje é outro Banco Central. Teve de se tomar
uma atitude corajosa e levantar a taxa SELIC a 43%, sendo o délar iria a R$ 5,00. Hoje
tem-se que tomar uma atitude mais corajosa e fazer com que o juro caia, para que
tenhamos o equilibrio dessa moeda. Os juros tém de baixar. Continuamos com o
compulsério de 53%, como se estivéssemos em periodo de inflagdo e de alta demanda.

Quer dizer, ha instrumentos, volto a insistir, ha forma de os bancos centrais, como
em quase todos os lugares do mundo, usarem o cambio flutuante, mas de forma
administrada. Gostariamos que o Banco Central fosse mais corajoso, para que nao
tivéssemos uma apreciacao tao forte da nossa moeda.

Finalmente, agradego ao Presidente do Banco Central e a toda sua equipe a
presencga. V.Exa. veio aqui a convite. NOs até temos a prerrogativa de convocar Ministros
e 0 Presidente do Banco Central, mas fizemos um convite. Eu fui o autor do
requerimento. Entdo, quero agradecer-lhe e a toda a sua equipe a prestatividade de vir
aqui, como convidado, e dedicar todo esse seu tempo, que eu sei que é precioso, para
tirar as duvidas que os Deputados tém. E certamente o0 nosso objetivo € Unico: contribuir
para tenhamos um Pais mais forte e préspero, para que tudo melhore cada dia mais.

Obrigado.
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O SR. HENRIQUE MEIRELLES - Obrigado, Deputado. Foi de fato uma satisfacéo
muito grande e uma honra, como sempre, estar aqui no Congresso Nacional debatendo
0s assuntos de interesse da populacéo brasileira e a funcédo do Banco Central.

Eu gostaria, em funcdo disso, de mais uma vez repetir que eu respeito muito,
todos nés do Banco Central respeitamos muito as preocupacdes especificas de setores e
de trabalhadores de determinados segmentos que possam estar sendo prejudicados pela
evolucdo da situacdo econémica, mas de fato temos de fazer uma politica que seja boa
para o Pais, para que no longo prazo todos os brasileiros estejam em situacdo melhor,
com o Pais estando bem, o Pais como um todo. Portanto, é importante que
mantenhamos essa visao, com clareza.

E o fato concreto € que felizmente o Brasil ndo precisa mais de atitudes herdicas,
como colocar taxa de juros acima de 40% ao ano. E bom que o Pais ja esteja vivendo
uma situacdo de normalidade, e que ndo precisemos de coragem para tomar atitudes
dramaticas que tém custos enormes, nao é verdade?

Ent&o, temos de ter coragem para fazer a coisa certa, temos de ter coragem para
manter a economia brasileira melhorando cada vez mais, e temos de ter coragem para
ter a visdo como um todo e, portanto, fazer com que o Pais continue a crescer, de forma
que a renda continue a crescer, o salario da populacdo continue a crescer, a situacao
externa fique equilibrada, a situagéo interna fique equilibradas, e o Pais possa continuar
crescendo ndo s agora como no ano que vem, daqui a 10 anos, daqui a 20 anos, daqui
a 30 anos. E isso 0 que tem nos faltado: a continuidade do crescimento. E é preciso
coragem para enfrentar os problemas que aparecem nessa trajetéria, tomar a melhor
medida possivel e continuar de fato numa trajetéria que, em Uultima analise, é que vai
levar o Brasil aonde todos queremos.

Eu gostaria, entdo — nao sei se meu tempo esta esgotado...

O SR. PRESIDENTE (Senador José Maranhao) - Aqui a Unica coisa que nao
houve foi obediéncia ao tempo (risos).

O SR. HENRIQUE MEIRELLES - Esta certo. Mas pelo menos fizemos aqui um
grande exercicio de democracia, Sr. Presidente. Nao é verdade?

Entdo, eu gostaria de, mais uma vez, agradecer a todos 0s que se interessaram
em ficar aqui até o final conversando conosco, e manifestar mais uma vez o0 meu respeito
a opinido de todos. Houve manifestac@es enfaticas, e evidentemente as respostas teriam
de ser, inclusive por respeito a quem as formulou, também dadas de forma enfatica, clara
e transparente.

Quero novamente dizer o seguinte: existem problemas no Brasil. O Pais tem
pouco mais de 5 séculos de vida, e muitos desafios a frente; agora, dito isso, é
importante enfatizar que ndo podemos usar isso como justificativa para voltar a fazer
coisas erradas. Isto é, aquilo que estd dando certo tem de ser mantido, e temos de
continuar trabalhando para resolver todos os problemas.

E ndo é possivel resolver todos os problemas também do dia para a noite. E
importante, sim, que a direcdo esteja correta, e que a populacdo brasileira esteja
confiante em que os problemas estdo sendo paulatinamente resolvidos, o que é interesse
de todos.

Muito obrigado.

O SR. PRESIDENTE (Senador José Maranh&o) - Ao encerrar a reunido, quero
agradecer o comparecimento a todos os companheiros da Camara e do Senado, as
Comissdes envolvidas nesse processo, e ao Dr. Henrique Meirelles e a sua equipe
econbmica, pela forma objetiva, clara e democratica como se portaram neste
debate/prestacdo de contas.

Ao mesmo tempo, quero dizer que gragas a inteligéncia, gracas ao nivel de
conhecimento dos membros desta Comissdo, pudemos ter um debate esclarecedor e
qualificado.

Obrigado a todos.
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