
Produto: ESTADO - BR - 2 - 19/05/06 ProofB2 - Cyan Magenta Amarelo Preto
2% 5% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 95% 98% 100% 2% 5% 10% 15% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 85% 90% 95% 98% 100%

Rogério L.
Furquim
Werneck*

S
ábado,quandoalonga
tragédia vivida por
São Paulo nem mes-
mo tinha chegado ao
fim do primeiro dia, o

presidentetransmitiua jornalis-
tasqueoacompanhavamnavia-
gem a Viena suas primeiras im-
pressõessobreaondadeatenta-
dos que eclodira no Estado.
Achoupertinenteaseguintecon-
sideração,transcritaemOGlobo
de 14/5: “É uma cultura brasilei-
radeconfundirinvestimentoem
educaçãocomgasto.De investir
em política social com gasto. De
vezemquandosecriaaseguinte
coisa:precisamosterumchoque
degestão.Choquedegestão sig-
nificacortargasto,significaman-
dargenteemboraeeuprefirouti-
lizarumchoquede inclusão.”
Adeclaraçãodáoquepensar.

Enemtantopelatentativadeau-
ferir ganho eleitoral fácil em
meioà crisequeviviaSãoPaulo.
Seriaingênuoesperarque,aqua-
tromesesemeiodaseleições,Lu-
la lidasse com um acontecimen-
to dessas proporções sem um
olho–oumesmodois–nacampa-

nha eleitoral. O que, sim, chama
aatenção é que a declaraçãode-
nota visão profundamente equi-
vocadadareal naturezadacrise
que aflorou em São Paulo, das
formas de sanar as dificuldades
queageraramedasuainter-rela-
çãocomaagendade reformado
setorpúblico.
É bem possível que muitos

anos se passem até que o País
possa entender com clareza a
traumática experiência que vi-
veu há poucos dias. Mas, inde-
pendentemente de interpreta-
çõesmaisprofundasde fatostão
complexos, há aspectos da crise
que saltam aos olhos. O que se
assistiu emSão Paulo represen-
ta falha retumbante do Estado
no desempenho de um dos seus
papéismais fundamentais,queé
odegarantirníveisaceitáveisde
segurançaeordempública.Afa-
lha em si não chega a ser uma
novidade.Jásevinhatornandoa
cadadiamaispatente,naesteira
daflagrantedeterioraçãodosní-
veisdesegurançapúblicaobser-
vados nas últimas décadas, não
só em São Paulo, mas em todas
asáreasurbanasdemaiorimpor-
tâncianoPaís.Oqueseviunesta
semanafoitão-somenteumarup-
tura trágica que culminou esse
longo processo de deterioração,
a que uma opinião pública cada
vezmaisbrutalizadasevemaco-
modandoaduraspenas.

Falhas similares, ainda que
sem rupturas tão estrepitosas,
vêm sendo observadas emmui-
tasoutrasáreasnasquaisostrês
níveisdegovernotêmpapéisfun-
damentaisacumprir.Bastapen-
sar em justiça, educação, saúde
pública, saneamento, transpor-
te de massa e ordenamento da
ocupação urbana. Para ter de-
sempenhominimamentesatisfa-
tório nessas diversas áreas, têm
faltadoaoEstadonoBrasil insti-
tucionalização, cobrança políti-
ca,foco,recursosecompetência.
Não há dúvida de que esfor-

ços de construção institucional
poderãotornarbemmaisefetiva
a ação do Estado em certas
áreas. E segurança é uma delas.
Étambémverdadequemecanis-
mosdecobrançapolíticamaisefi-
cazes, propiciados por avanços
na reforma política e aprimora-
mentodalegislaçãoeleitoral,po-
derãocontribuirparaqueoEsta-
do esteja mais alinhado às reais
necessidadesdapopulação.Mas
nãohá por que esperar por tudo
issoparafazercomqueaaçãodo
Estado ganhe foco e se concen-
tre nos seus papéis precípuos,
queandamtãodesatendidos.
A suposta falta de recursos

tem de ser qualificada. Com a
economiasufocadaporumacar-
ga tributária desmedida, as des-
pesas primárias dos três níveis
de governo já ultrapassam um

terçodoPIB.Bemmaisdoquese
vêemoutrospaísesemdesenvol-
vimentoondeoEstadotemmos-
trado desempenho muito supe-
rior. Para melhorar a qualidade
dogasto,éprecisoromperarigi-
dez dos orçamentos e conter o
acessoprivilegiadoecrescentea
recursos públicos que vem sen-
do dado a grupos de interesse
mais influentes, em detrimento
dagrandemaioriadapopulação.
Crescimento econômico sus-

tentadoeuniversalizaçãodapre-
sença do Estado, com o cumpri-
mento adequado de seus papéis
fundamentais,éaverdadeirapo-
lítica de inclusão que o País hoje
requer. É omomento de o Esta-
do fazer escolhas e dar priorida-
deaoquedefatoimporta.Aocon-
tráriodoqueparececreropresi-
dente, racionalização e conten-
ção de gasto público são passos
fundamentaisparaoavançodes-
sapolíticade inclusão.
Comsorte,aexperiênciatrági-

cadeSãoPaulotalvezpossasero
divisordeáguasquedaráàsocie-
dade brasileira senso de urgên-
cia para, afinal, começar a exigir
doEstadooque lheédedireito.●

*Rogério L. FurquimWerneck,
economista, doutor pela Univer-
sidade Harvard, é professor-
titular do Departamento de
Economia da PUC-Rio

Opinião

A
umenta a irritação
com a trajetória do
câmbio. E, quando
as coisas são trata-
dasmaiscomasvís-

ceras do que com o cérebro,
muita bobagempode ser dita.
Quarta-feira, por exemplo, o

governador do Rio Grande do
Sul,GermanoRigotto,defendia
a adoção de um sistema múlti-
plo: o exportador teria direito a
mais reais por dólar no câmbio
internodoqueosdemaisvende-
doresdemoedaestrangeira.Ri-
gotto está interessado na me-
lhora das receitas dos produto-
res de soja e pouco se lixando
comquemtivessedepagaresse
adicional e com as distorções
que esse câmbio provocaria no
resto da economia.
Há alguns meses, a excessi-

va valorização do real era debi-
tada à omissão do Banco Cen-
tral (BC), que – dizia-se então –
selimitavaaespiaraescorrega-
da do dólar. Até o ministro do
Desenvolvimento, Luiz Furlan,
chegou a bater nesse bumbo.

Hoje, não dá para sustentar es-
sa idéia. De dezembro de 2004
até hoje, o BC já comprou coisa
de US$ 45 bilhões no mercado
interno de câmbio – dos quais
quase US$ 15 bilhões apenas
neste ano. E há ainda as com-
pras do Tesouro. A atuação
agressiva das autoridades não
vem conseguindo inverter ten-
dências, mas elimina a acusa-
ção de omissão.
Outro diagnóstico que fre-

qüenta os debates é o de que a
valorizaçãodorealsedeveàdis-
parada das cotações das com-
modities, que, por sua vez, tem
a ver com a sofreguidão com
que a China se atira às com-
pras.Mas isso explica pouco. A
exportação de artigos primá-
riosnãopassade26%dototal e,
nos últimos três anos, cresceu
menosdoqueademanufatura-
dos.Alémdisso,umdossetores
que mais vem perdendo com a
valorização do real é o das ex-
portaçõesdecommoditiesagrí-
colas.É descabidodizer que es-
tejamderrubando o câmbio.

Não dá para menosprezar o
terceiro fatordevalorizaçãodo
real: os juros altíssimos. Eles
derrubamodólardeváriasma-
neiras: evitamsaídadedólares;
atraem capitais que tiram pro-
veito da diferença entre juros
externos e internos (arbitra-
gem); estimulam operações no
mercadodederivativosqueten-

dem a acirrar a tendência que,
hoje, é de baixa; antecipam a
conversão de dólares em reais
pelos exportadores e investido-
res internacionais; inibemaati-
vidade econômica e contêm as
importações, segmento da eco-
nomiaquecontribuiriaparaau-
mentar a procura de dólares.
Mas é bomnão esperar demais
da queda dos juros. De setem-

bro até agora, eles já recuaram
quatro pontos e, no entanto, o
real não parou de valorizar-se.
Todosessesfatorestêmalgu-

ma responsabilidade no câm-
bio.Masnenhumdelesé tãode-
terminante quanto a questão
fiscal. Os juros são elevadíssi-
mosporqueháenormedesequi-
líbrio orçamentário e a dívida
está onde está. No dia em que
for adotado um plano de ajuste
fiscal digno de crédito (mesmo
com três ou quatro anos para
completar-se), os juros cairão
rapidamente, a inflação será
controlada, a atividade econô-
mica será maior e sustentável,
as importações crescerão e o
câmbio se reequilibrará.
É por isso que o projeto do

ex-ministro Delfim Netto, que
prevê a adoçãodameta dedéfi-
cit nominal zero, apresenta a
melhorproposta para conserto
do câmbio. A maior vantagem
da proposta é que seus efeitos
seriamimediatos.Masfaltaem-
penho dos exportadores na de-
fesa dessa idéia.

ming@estado.com.br

Estado e inclusão social

CELSOMING

A
dívidamobiliáriaem
poderdopúblicoacu-
sou, em abril, redu-
ção de R$ 18,44 bi-
lhões,oquenãoacon-

tecia há muito meses. Mas não
comoreflexodequedadodéficit
nominal do governo central,
mas,sim,demudançanascondi-
çõesdomercadofinanceirointer-
nacional,quereduziuapossibili-
dadedecolocaçãodepapéissobe-
ranoseobrigouoTesouroNacio-
nalaaceitarreduçãodosprazos.
O Tesouro havia programa-

do emissão de R$ 35 bilhões no
mêsdeabril,masasnovascondi-
çõeso forçaramareduzi-lapara
R$20,314bilhões,aomesmotem-
poqueaumentavamosresgates
de R$ 21,927 bilhões, emmarço,
paraR$47,036bilhões,emabril,
com forte impacto negativo na
basemonetária interna.

Issoresultanãotantoderedu-
ção da liquidez internacional,
mas da expectativa dos investi-
doresdeaumentodataxabásica
dejurosnosEUA,queosestimu-
la a exigir remuneraçãomaior –
e que o Tesouro
achou exagerada.Os
títulos de 10 anos do
Tesouro norte-ame-
ricano, quepagavam
jurosde4,85%aoano
no final de março, ti-
veramsuaremunera-
ção elevada para
5,07%ao ano no final
do mês seguinte – o
quefrustrouboapar-
te dos planos das autoridades
brasileiras ao isentarem de Im-
posto de Renda os investimen-
tos estrangeiros em títulos da
nossa dívida pública. Elas espe-
ravam não só aumentar o volu-

me de colocações, como o prazo
dessespapéis.
Emmarço, as instituiçõeses-

trangeirasadquiriram41%doto-
tal emitido pelo Tesouro, mas
em abril essa participação caiu

para 29%, porcenta-
gem ainda elevada e
quecriariscosparao
Tesourobrasileiro.
A retração dos in-

vestidoresestrangei-
ros não prejudicou
apenas o volume que
se desejava colocar,
mas também o dese-
jado alongamento de
prazo,que,porserre-

duzido,representamaisumpon-
to de vulnerabilidade. De fato, o
prazo médio do total da dívida
mobiliária em poder do público,
queerade29,53meses, emmar-
ço, caiu para 29,31 meses, en-

quantoospapéiscomvencimen-
toem12mesesaumentaramsua
participaçãode38,43%,emmar-
ço, para 40,10%, emabril.
Adeterioraçãodoperfildadí-

vida se deve, essencialmente, às
dificuldades encontradas para
colocarpapéisdelongoprazono
exterior – como as LTNs de 24
meses, remuneradas por índi-
cesdepreços,quesóforamtotal-
menteadquiridaspor investido-
resestrangeirosporqueaoferta
foimuitomenor.A participação
dos títulos prefixados, preferi-
dospeloTesouro,caiude28,75%
emmarço para 27,61% em abril,
enquantoadosremuneradospe-
la taxa Selic aumentou de
49,55%para49,98%.
Osacontecimentosdomerca-

do dos EUA, antes de ontem,
apontam para dificuldades no
manejodadívidabrasileira.●

soracy@estado.com.br

Câmbio ruim

SONIARACY

Recordedearrecadaçãopode
salvarogoverno,dizVelloso

Dívida pública emercadomundial

Marcus Pratini deMoraes
Presidente da Abiec

O desequilíbrio das
contas públicas é a
principal causa da
queda do dólar

IMPRESSÃODIGITAL

Diretodafonte

NAFRENTE

●●●AarrecadaçãodaReceitaFe-
deral emabril, divulgada ontem,
bateunosR$34,966bilhões.Tra-
ta-se do melhor resultado para
meses de abril e o segundomais
fortenasériehistórica.Esteéum
fatoasercomemorado?Comcer-
teza, segundo o especialista em
contas públicas Raul Velloso,
pois, este ano, o governo federal
vaidependermuitodaarrecada-
ção para cumprir os desafios da
área fiscal. “Esse comportamen-
to da arrecadação pode salvar,
maisumavez,ogovernodasdifi-
culdades, previsíveis, por conta
de este ser umano eleitoral e em
conseqüência dos problemas es-
truturaisqueacadaanoquepas-
saseagravam”,diz.Segundoele,
é importante que a arrecadação
exerça esse papel, pois ninguém
querquehajatremorescausados
por problemas internos. Já bas-
tamos externos. “Quando o pró-
prio governo está prevendouma
queda da arrecadação em por-
centagemdoPIB, ter uma recei-
ta batendo recordes mês a mês
podeevitarumproblemamaior.”

●●● Esta semana, aliás, para fa-
zer frente a “problemas maio-
res”, o ministro do Planejamen-
to,PauloBernardo,jáhaviaanun-
ciadoocontingenciamentodeR$
14,2bilhõesnasdespesasdoOrça-

mento de2006.Alguns consi-
deraramessevalorinsuficien-
te para acomodar surpresas
negativastantopeloladodare-
ceita quanto do das despesas,
oqueporiaemriscoocumpri-
mento da meta de superávit
primário de 4,25% do PIB no
ano.

●●● Velloso discorda em par-
te. “O valor pode não ser o
ideal,masocontingenciamen-
toanunciadofoimuitoforte,di-
fícil deexecutarnumambien-
te de arrecadação apertada.”
Trata-sedeumadasmenores
despesasdiscricionárias–que
representa apenas 10% do to-
tal do Orçamento e é a única
passível de contingenciamen-
to – dos últimos anos em por-
centagemdoPIB.“Issosignifi-
ca que contingenciarammes-
mo.Etiveramdefazerissojus-
tamente porque mantiveram
ametadesuperávitmesmoan-
te a expectativa de queda de
receita e de um crescimento
forte dos gastos obrigatórios,
querepresentam90%dototal
do Orçamento federal e não
podemsermexidos.Logo,sea
arrecadaçãovieracimadoes-
perado, isso significa que vai
sobrar um pouquinho de car-
nenoosso.”

MarcusPratinideMoraes,presi-
dentedaAbiec,destacaque,ape-
sardosembargosedocâmbio,as
exportações brasileiras de carne
bovinaestãoemalta.Dejaneiroa
abril, faturaramUS$1bilhão,an-
teUS$872milhõesnomesmope-
ríodode2005.Esseresultado,diz
Pratini, se deve a uma pequena
melhoranospreços–doanopas-
sado para cá, subiram cerca de
14%.Eàdiversificaçãodemerca-
dos–hojeoBrasilvendepara176
países–,resultadodeumagressi-
vo programademarketing toca-
dopelosetor,comapoiodoItama-
raty.Nasemanapassada,ochur-

rascodepicanha,regadoacai-
pirinha, foi naJordânia.Ama-
nhã,seránaEmbaixadaBrasi-
leiraemHaia.

PESQUISA
Um levantamento do instituto
de pesquisa Market Analysis,
com3.000consumidoresbrasi-
leiros, mexicanos e argentinos,
indicou que respeito aos direi-
tos trabalhistas e exercício
constantedaéticasãovistosco-
mo mais importantes do que
criaçãodeempregosouativida-
des de apoio social.
Mas há diferenças cruciais

em áreas específicas. NoMéxi-
co,porexemplo, temasassocia-
dosapráticastrabalhistaseéti-
caempresarial influenciamavi-
são de 41% dos entrevistados,
enquantonoBrasil aproporção
é de um em cada três consumi-
dores e, naArgentina, somente
25%.

PESQUISA 2
Noquesitoqualidadedamarca,
oquadrose inverte.Osbrasilei-
ros (14%) são os que atribuem
menor relevância à avaliação
do produto, em contraste com
os argentinos (29%).
NoBrasil, o centro das aten-

çõesaindaresideemfundamen-
tos empresariais: saúde finan-
ceira, desempenho econômico
e seu porte. Nos outros países
estes são fatores bem menos
consideráveis”, destaca o dire-
tor daMarketAnalysis, Fabián
Echegaray.

NA LADEIRA
A Bovespa fechou ontem em
queda de 1,26%.
Emumasemana, jáacumula

umadesvalorização de 9,44%.

SEM FÔLEGO
Ocomércio externoda cadeia
têxtil brasileira perdeu fôlego
em abril. As exportações caí-
ram de US$ 195 milhões em
marçoparaUS$158milhões.
Easimportaçõessomaram

US$ 152 milhões, ante US$
204milhõesnomêsanterior.

SEM FÔLEGO 2
Ogrande problema da cadeia
têxtil, porém, é outro. No acu-
mulado do primeiro quadri-
mestredoano,asexportações
deroupascaíram14%emrela-
çãoa2005easimportaçõessu-
biramnadamenosque45%.
Desse total, 70%vieramda

China.

REVISÃO

Apenasporcontadoaumento
de19%nopreçodominériode
ferro, obtido pela Vale do Rio
Doce em negociações com a
ThyssenKruppe siderúrgicas
japonesas, a consultoria Ten-
dências aumentou em US$
200milhõesasprojeçõespara
o saldoacumuladodabalança
comercialbrasileiraesteano.
Passou de US$ 8,2 bilhões

paraUS$8,4bilhões.

NAS ARÁBIAS
OconsórciodabrasileiraOde-
brechtedaAl-Jaber,dosEmi-
radosÁrabes, venceu concor-
rência para construir mais
uma pista no Aeroporto de
AbuDabi.
Valor:US$285milhões.
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