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Recorde de arrecadacao pode
salvar o governo, diz Velloso

eee AarrecadaciodaReceitaFe-
deral em abril, divulgada ontem,
bateunos R$ 34,966 bilhoes. Tra-
ta-se do melhor resultado para
meses de abril e 0 segundo mais
forte na série histérica. Esteéum
fatoasercomemorado? Comcer-
teza, segundo o especialista em
contas publicas Raul Velloso,
pois, este ano, o governo federal
vai depender muito da arrecada-
¢éo para cumprir os desafios da
area fiscal. “Esse comportamen-
to da arrecadacéo pode salvar,
mais uma vez, o governo das difi-
culdades, previsiveis, por conta
de este ser um ano eleitoral e em
consequiéncia dos problemas es-
truturais que a cada ano que pas-
saseagravam”, diz. Segundo ele,
é importante que a arrecadacio
exerca esse papel, pois ninguém
quer que hajatremores causados
por problemas internos. Ja bas-
tam os externos. “Quando o pro-
prio governo esta prevendo uma
queda da arrecadacdo em por-
centagem do PIB, ter uma recei-
ta batendo recordes més a més
podeevitarum problemamaior.”

eee Esta semana, alids, para fa-
zer frente a “problemas maio-
res”, o ministro do Planejamen-
to, Paulo Bernardo,jahavia anun-
ciadoocontingenciamentode R$
14,2bilhéesnasdespesasdo Orca-

mento de 2006. Alguns consi-
deraramesse valorinsuficien-
te para acomodar surpresas
negativastantopeloladodare-
ceita quanto do das despesas,
oque poria emrisco o cumpri-
mento da meta de superavit
primério de 4,25% do PIB no
ano.

eee Velloso discorda em par-
te. “O valor pode néo ser o
ideal,masocontingenciamen-
toanunciado foimuito forte, di-
ficil de executar num ambien-
te de arrecadacéo apertada.”
Trata-se de uma das menores
despesasdiscriciondrias-que
representa apenas 10% do to-
tal do Orcamento e é a tinica
passivel de contingenciamen-
to - dos tultimos anos em por-
centagemdo PIB. “Isso signifi-
ca que contingenciaram mes-
mo. Etiveramdefazerissojus-
tamente porque mantiveram
ametade superavitmesmoan-
te a expectativa de queda de
receita e de um crescimento
forte dos gastos obrigatoérios,
querepresentam 90% do total
do Orcamento federal e néo
podem ser mexidos. Logo, sea
arrecadacio vier acima do es-
perado, isso significa que vai
sobrar um pouquinho de car-
neno 0sso.”

IMPRESSAO DIGITAL

Marcus Pratini de Moraes, presi-
dente da Abiec, destaca que, ape-
sar dos embargos e do cAmbio, as
exportacdes brasileiras de carne
bovina estdo em alta. Dejaneiroa
abril, faturaram US$ 1 bilh&o, an-
te US$ 872 milhoes no mesmo pe-
riodo de 2005. Esseresultado, diz
Pratini, se deve a uma pequena
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Cambio ruim

umenta a irritacéo
com a trajetéria do
cambio. E, quando
as coisas sio trata-
dasmaiscomasvis-
ceras do que com o cérebro,
muita bobagem pode ser dita.

Quarta-feira, por exemplo, o
governador do Rio Grande do
Sul, Germano Rigotto, defendia
a adocdo de um sistema multi-
plo: o exportador teria direito a
mais reais por délar no caAmbio
internodo que osdemais vende-
doresdemoedaestrangeira. Ri-
gotto esta interessado na me-
lhora das receitas dos produto-
res de soja e pouco se lixando
comquemtivesse de pagaresse
adicional e com as distorcdes
que esse cambio provocaria no
resto da economia.

H4 alguns meses, a excessi-
va valorizagdo do real era debi-
tada & omissdo do Banco Cen-
tral (BC), que - dizia-se entéo -
selimitavaaespiaraescorrega-
da do délar. Até o ministro do
Desenvolvimento, Luiz Furlan,
chegou a bater nesse bumbo.

CONEXAO RAPIDA COM A SOLUCAO.

Hoje, ndo da para sustentar es-
sa idéia. De dezembro de 2004
até hoje, o BC ja comprou coisa
de US$ 45 bilhdes no mercado
interno de cambio - dos quais
quase US$ 15 bilhdes apenas
neste ano. E h4 ainda as com-
pras do Tesouro. A atuacéo
agressiva das autoridades néo
vem conseguindo inverter ten-
déncias, mas elimina a acusa-
¢do de omisséo.

Outro diagnéstico que fre-
qlienta os debates é o de que a
valorizacdodoreal sedeveadis-
parada das cotacoes das com-
modities, que, por sua vez, tem
a ver com a sofreguiddo com
que a China se atira as com-
pras. Mas isso explica pouco. A
exportagio de artigos primé-
rios néo passa de 26% do total e,
nos ultimos trés anos, cresceu
menos do que a de manufatura-
dos. Além disso, um dos setores
que mais vem perdendo com a
valorizacéo do real é o das ex-
portacdesde commodities agri-
colas. K descabido dizer que es-
tejam derrubando o caAmbio.

Nao da para menosprezar o
terceiro fator de valorizacdo do
real: os juros altissimos. Eles
derrubam o délar de varias ma-
neiras: evitam saida de ddlares;
atraem capitais que tiram pro-
veito da diferenca entre juros
externos e internos (arbitra-
gem); estimulam operacdes no
mercadodederivativos que ten-

O desequilibrio das
contas publicas é a
principal causa da

queda do dolar

dem a acirrar a tendéncia que,
hoje, é de baixa; antecipam a
conversio de délares em reais
pelos exportadores e investido-
resinternacionais;inibem a ati-
vidade econdmica e contém as
importacoes, segmento da eco-
nomia que contribuiria paraau-
mentar a procura de délares.
Mas é bom néo esperar demais
da queda dos juros. De setem-
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bro até agora, eles ja recuaram
quatro pontos e, no entanto, o
real ndo parou de valorizar-se.

Todosessesfatorestémalgu-
ma responsabilidade no cam-
bio. Mas nenhum deles é tio de-
terminante quanto a questéo
fiscal. Os juros sdo elevadissi-
mos porque ha enorme desequi-
librio orcamentario e a divida
esta onde estd. No dia em que
for adotado um plano de ajuste
fiscal digno de crédito (mesmo
com trés ou quatro anos para
completar-se), os juros cairao
rapidamente, a inflacdo sera
controlada, a atividade econ6-
mica sera maior e sustentavel,
as importacgoes crescerio e o
cambio se reequilibrara.

E por isso que o projeto do
ex-ministro Delfim Netto, que
prevé a adocéo da meta de défi-
cit nominal zero, apresenta a
melhor proposta para conserto
do cambio. A maior vantagem
da proposta é que seus efeitos
seriamimediatos. Mas faltaem-
penho dos exportadores na de-
fesa dessa idéia.
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Estado e inclusao social

melhoranos precos - do ano pas- - . . nha eleitoral. O que, sim, chama Falhas similares, ainda que tercodoPIB.Bemmaisdoquese
sado para c4, subiram cerca de  Marcus Pratini de Moraes Rogem‘o L. aatencio é que adeclaracdode- sem rupturas tio estrepitosas, véemoutrospaisesemdesenvol-
14%. E a diversificacdo demerca-  Presidente da Abiec & &) Furquim nota visdo profundamente equi- vém sendo observadas em mui- vimento onde o Estado tem mos-
dos - hoje o Brasil vende para 176 =« = Werneck* vocada dareal naturezada crise  tasoutrasareasnasquaisostrés trado desempenho muito supe-

paises -, resultado de um agressi-
vo programa de marketing toca-
dopelosetor,comapoiodoItama-
raty. Na semana passada, o chur-

rascode picanha, regado a cai-
pirinha, foi na Jordania. Ama-
nh4, serana Embaixada Brasi-
leira em Haia.

NA FRENTE

PESQUISA

Um levantamento do instituto
de pesquisa Market Analysis,
com 3.000 consumidoresbrasi-
leiros, mexicanos e argentinos,
indicou que respeito aos direi-
tos trabalhistas e exercicio
constante daéticasaovistosco-
mo mais importantes do que
criacéode empregos ou ativida-
des de apoio social.

Mas ha diferencas cruciais
em areas especificas. No Méxi-
co, por exemplo, temas associa-
dosapraticastrabalhistas e éti-
caempresarialinfluenciamavi-
sdo de 41% dos entrevistados,
enquanto no Brasil a proporcao
é de um em cada trés consumi-
dores e, na Argentina, somente
25%.

PESQUISA 2

No quesito qualidade damarca,
oquadro seinverte. Os brasilei-
ros (14%) sdo os que atribuem
menor relevancia & avaliacéo
do produto, em contraste com
os argentinos (29%).

No Brasil, o centro das aten-
cOesaindareside em fundamen-
tos empresariais: saude finan-
ceira, desempenho econémico

SEM FOLEGO
O comérecio externo da cadeia
téxtil brasileira perdeu folego
em abril. As exportacdes cai-
ram de US$ 195 milhdes em
marco para US$ 158 milhoes.
Easimportacoessomaram
US$ 152 milhoes, ante US$
204 milhées no més anterior.

SEM FOLEGO 2
O grande problema da cadeia
téxtil, porém, é outro. No acu-
mulado do primeiro quadri-
mestre do ano, as exportacoes
deroupas cairam 14% emrela-
¢doa2005easimportacoessu-
biram nada menos que 45%.
Desse total, 70% vieram da
China.

REVISAO

Apenas por conta do aumento
de 19% no preco do minério de
ferro, obtido pela Vale do Rio
Doce em negociacdes com a
ThyssenKrupp e sidertirgicas
japonesas, a consultoria Ten-
déncias aumentou em US$
200 milhoes as projecoes para
o saldo acumulado da balanca
comercial brasileira este ano.
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dbado, quando alonga
tragédia vivida por
Séo Paulo nem mes-
mo tinha chegado ao
fim do primeiro dia, o
presidente transmitiu a jornalis-
tas que o acompanhavamnavia-
gem a Viena suas primeiras im-
pressoes sobre a onda de atenta-
dos que eclodira no Estado.
Achoupertinente a seguinte con-
sideracéo, transcritaem O Globo
de 14/5: “E uma cultura brasilei-
rade confundir investimento em
educacio com gasto. De investir
em politica social com gasto. De
vez em quando se cria a seguinte
coisa: precisamos terum choque
de gestao. Choque de gestio sig-
nifica cortar gasto, significaman-
dargente emborae euprefirouti-
lizar um choque de incluséo.”
Adeclaraciodéoquepensar.
Enem tanto pelatentativade au-
ferir ganho eleitoral facil em
meio a crise que vivia Sao Paulo.
Seriaingénuo esperar que,aqua-
tromesesemeiodaseleicoes, Lu-
la lidasse com um acontecimen-
to dessas proporcoes sem um
olho-oumesmodois-nacampa-

que aflorou em Sao Paulo, das
formas de sanar as dificuldades
queageraramedasuainter-rela-
¢éo com a agenda de reforma do
setor publico.

E bem possivel que muitos
anos se passem até que o Pais
possa entender com clareza a
traumaética experiéncia que vi-
veu ha poucos dias. Mas, inde-
pendentemente de interpreta-
¢Oes mais profundas de fatos tao
complexos, hé aspectos da crise
que saltam aos olhos. O que se
assistiu em Sao Paulo represen-
ta falha retumbante do Estado
no desempenho de um dos seus
papéis mais fundamentais, que é
ode garantir niveis aceitaveis de
seguranca e ordem publica. A fa-
lha em si nfo chega a ser uma
novidade. Ja se vinhatornando a
cada diamais patente, na esteira
daflagrante deterioracéo dosni-
veis de seguranca publica obser-
vados nas ultimas décadas, ndo
s6 em Sio Paulo, mas em todas
asareasurbanasde maiorimpor-
tanciano Pais. O que se viu nesta
semana foi tdo-somente umarup-
tura tragica que culminou esse
longo processo de deterioracio,
a que uma opinifo publica cada
vez mais brutalizada se vem aco-
modando a duras penas.

niveisde governotém papéis fun-
damentaisacumprir. Bastapen-
sar em justica, educacio, saide
publica, saneamento, transpor-
te de massa e ordenamento da
ocupacdo urbana. Para ter de-
sempenhominimamente satisfa-
torio nessas diversas areas, tém
faltado ao Estado no Brasil insti-
tucionalizacdo, cobranca politi-
ca, foco, recursos e competéncia.

Nao ha duvida de que esfor-
cos de construcéo institucional
poderaotornar bemmais efetiva
a acéo do Estado em certas
areas. E seguranca é uma delas.
Etambém verdade que mecanis-
mosde cobranca politicamais efi-
cazes, propiciados por avancos
na reforma politica e aprimora-
mento dalegislaco eleitoral, po-
deréo contribuir paraque o Esta-
do esteja mais alinhado as reais
necessidades dapopulacio. Mas
néo ha por que esperar por tudo
issoparafazer comqueaaciodo
Estado ganhe foco e se concen-
tre nos seus papéis precipuos,
que andam téo desatendidos.

A suposta falta de recursos
tem de ser qualificada. Com a
economiasufocada poruma car-
ga tributaria desmedida, as des-
pesas primdrias dos trés niveis
de governo ja ultrapassam um

rior. Para melhorar a qualidade
do gasto, é preciso romper arigi-
dez dos orcamentos e conter o
acesso privilegiado e crescente a
recursos publicos que vem sen-
do dado a grupos de interesse
mais influentes, em detrimento
dagrande maioria da populacéo.
Crescimento econdmico sus-
tentado euniversalizacdodapre-
senca do Estado, com o cumpri-
mento adequado de seus papéis
fundamentais, éaverdadeirapo-
litica de incluséo que o Pais hoje
requer. £ o momento de o Esta-
do fazer escolhas e dar priorida-
deaoquedefatoimporta. Aocon-
trariodo que parece crer o presi-
dente, racionalizacéo e conten-
céo de gasto publico sdo passos
fundamentaisparaoavancodes-
sa politica de incluséo.
Comsorte,aexperiénciatragi-
cadeS&o Paulotalvezpossasero
divisor de dguas que daré asocie-
dade brasileira senso de urgén-
cia para, afinal, comecar a exigir
do Estado o que lhe é de direito.e

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

Divida publica e mercado mundial

e seu porte. Nos outros paises Passou de US$ 8,2 bilhoes
estes sdo fatores bem menos paraUS$ 8,4 bilhdes.
consideraveis”, destaca o dire-
+ torda Market Analysis, Fabidn = NAS ARABIAS divida mobiliaria em Issoresultandotantoderedu- me de colocagdes, como o prazo quantoospapéiscomvencimen-
Echegaray. O consoéreio da brasileira Ode- poderdopublicoacu- ¢do da liquidez internacional, desses papéis. toem 12 meses aumentaram sua

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

Emuma semana, ja acumula

brecht e da Al-Jaber, dos Emi-
rados Arabes, venceu concor-
réncia para construir mais
uma pista no Aeroporto de
Abu Dabi.

sou, em abril, redu-
céo de RS 18,44 bi-
lhoes, 0o quenioacon-
tecia ha muito meses. Mas nédo
como reflexo de queda do déficit

mas da expectativa dos investi-
doresde aumento dataxabasica
dejurosnos EUA, que osestimu-
la a exigir remunerac¢io maior —
e que o Tesouro

Em marco, as instituicoes es-
trangeirasadquiriram 41%doto-
tal emitido pelo Tesouro, mas
em abril essa participacio caiu

para 29%, porcenta-

participaciaode 38,43%,emmar-
¢o, para 40,10%, em abril.
Adeterioracidodoperfildadi-
vida se deve, essencialmente, as
dificuldades encontradas para

* uma desvalorizacio de 9,44%. Valor: US$ 285 milhoes. nominal do governo central, achouexagerada.Os gem ainda elevada e  colocar papéis delongo prazono
mas, sim,de mudancanascondi- titulos de 10 anos do quecriariscosparao exterior - como as LTNs de 24

¢ coesdomercadofinanceirointer- Tesouro norte-ame- Tesouro brasileiro. meses, remuneradas por indi-
nacional, que reduziu a possibili-  ricano, que pagavam Aretracdodosin- cesdeprecos,queséforamtotal-

. - ¢ ] - B dadedecolocacdodepapéissobe-  jurosde4,85%aoano vestidoresestrangei- mente adquiridas por investido-
A mals q Ld I | ﬁ i a d a g q U | pE 3 ranoseobrigouoTesouroNacio- no final de marco, ti- ros nio prejudicou resestrangeiros porque aoferta

nal aaceitar reducdodosprazos. veramsuaremunera- apenas o volume que  foi muito menor. A participacio

‘de especialistas
financeiros do mercado.

IR ETL
v il ik o kene by

Bank

Private =

O Tesouro havia programa-
do emissao de R$ 35 bilhdes no
meésdeabril, masasnovas condi-
¢oes o forcaram a reduzi-la para
R$20,314 bilhoes, a0 mesmo tem-
PO que aumentavam os resgates
de R$ 21,927 bilhdes, em marco,
paraR$ 47,036 bilhoes, em abril,
com forte impacto negativo na
base monetéaria interna.

cdo elevada para
5,07% ao ano no final
do més seguinte - o
quefrustrouboa par-
te dos planos das autoridades
brasileiras ao isentarem de Im-
posto de Renda os investimen-
tos estrangeiros em titulos da
nossa divida publica. Elas espe-
ravam nio s6 aumentar o volu-

se desejava colocar,
mas também o dese-
jado alongamento de
prazo, que, por serre-
duzido, representa maisumpon-
to de vulnerabilidade. De fato, o
prazo médio do total da divida
mobilidria em poder do publico,
que era de 29,563 meses, em mar-
¢o, caiu para 29,31 meses, en-

dos titulos prefixados, preferi-
dospelo Tesouro, caiude 28,75%
em marco para 27,61% em abril,
enquantoadosremunerados pe-
la taxa Selic aumentou de
49,55% para 49,98%.
Osacontecimentos domerca-
do dos EUA, antes de ontem,
apontam para dificuldades no
manejo da divida brasileira.e
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