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Em seis meses, o governo passou do triunfalismo de fevereiro à indisfarçável 

apreensão, que agora se vê em Brasília, com a longa e problemática travessia dos 13 

meses que ainda faltam para as eleições de 2014.  

 

No início do ano, embalado pela comemoração de uma década de conquista da 

Presidência, o PT pretendia estender os festejos por todo o ano de 2013, com a 

realização de dez grandes eventos nas maiores cidades do País. Há cerca de um mês, 

contudo, foi discretamente anunciado pelo partido que o último evento seria o de 

Salvador, no final de julho. Os demais seriam cancelados. Interrupção tão abrupta das 

comemorações bem ilustra a rapidez da mudança de clima por que vem passando o 

governo. 

 

Em fevereiro, o Planalto ainda alimentava a fantasia de que, após dois anos de 

crescimento econômico pífio, 2013 poderia ser o ano da virada. A ideia era assegurar a 

retomada da economia, a qualquer custo, e, na medida do possível, manter a inflação 

sob controle, com a adoção de medidas casuísticas de desoneração. Mas essas 

esperanças esvaíram-se ao longo dos últimos meses.  

 

Em abril, com a inflação já no teto da meta, o governo se viu obrigado a conter a 

gritante perda de credibilidade do Banco Central e dar sinal verde para novo ciclo de 

alta da taxa de juros. No final do primeiro semestre, as perspectivas de recuperação da 

economia tornaram-se ainda menos promissoras, na esteira do aumento de incerteza 

que adveio da onda de protestos de junho e da crescente perda de confiança na 

condução da política econômica. 

 

Nos últimos dois meses, o que parecia ser só um quadro macroeconômico pouco 

promissor vem evoluindo para uma situação bem mais difícil, marcada por 

preocupante redução de espaço de manobra na condução da política econômica. Em 

grande medida, o estreitamento de possibilidades decorre do vigor da depreciação 

cambial que tem sido induzida pela perspectiva de mudança da política monetária 

norte-americana e agravada pela perda de credibilidade da política econômica no 

Brasil. 

 

Se não puder ser revertida, a depreciação do câmbio deverá impor ao governo escolhas 

muito mais duras na condução da política de metas para inflação. E é bem provável 



que, ao fim e ao cabo, o governo, com uma eleição pela frente, se veja obrigado a 

conviver com uma combinação de taxa de juros, crescimento e inflação bem mais 

desfavorável do que imaginava possível há alguns meses. 

 

As escolhas poderiam ser menos adversas se o governo estivesse de fato disposto a 

restaurar a credibilidade da política fiscal. Mas tudo indica que lhe falta um requisito 

básico para fazer um movimento crível nesse sentido: convicção de que isso é 

efetivamente necessário. 

 

O máximo que o governo se dispõe a fazer nessa linha é prometer, de pés juntos, que 

não voltará a recorrer à lamentável alquimia contábil que tem conspurcado o registro 

das contas públicas nos últimos anos. Mas nem mesmo isso é crível. Basta constatar, 

por exemplo, que, poucas semanas depois de ter ensaiado esse tipo de promessa, o 

governo já aventou a possibilidade de excluir gastos com projetos de mobilidade 

urbana da contabilidade da dívida dos governos subnacionais. 

 

A esta altura, qualquer esforço sério de restauração da credibilidade da política fiscal 

exigiria mudança da equipe econômica. Algo que o governo obviamente não está 

disposto a fazer. Não obstante o lamentável desempenho da economia e a extensão do 

descrédito da política fiscal, a presidente não parece ter intenção de fazer qualquer 

alteração maior na equipe econômica, seja na Fazenda, no Tesouro ou no BNDES. 

 

Isso sugere que o problema de falta de credibilidade da política econômica é de 

solução bem mais difícil do que em geral se pensa. É preciso levar mais a sério o que 

diz a presidente Dilma, quando se dá ao trabalho de esclarecer, com todas as letras, 

que, na verdade, a central de formulação e condução da política econômica está 

instalada no terceiro andar do Palácio do Planalto. Só não entende quem não quer. 
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