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EDITORIAL

Eminéncia parda
ou vermelha?

(11}

Dilma havia anunciado na semana passada
que nao tinha cara de quem iria renunciar.
Nao o fez ao mandato, que lhe foi conferido
pela maioria dos brasileiros, mas tudo indica
que abriu mao do poder de governar ao ofere-
cer ontem ao ex-presidente Lula seu mais im-
portante cargo de primeiro escaldo.

Apesar de a opinido publica estar mais aten-
ta as politicas adotadas pela pasta da Fazenda,
a Casa Civil ¢ sem duvida o ministério mais
crucial para o governo federal. E dentro desse
gabinete que se discute a constitucionalidade,
a oportunidade e os ajustes de todos os gran-
des programas estruturantes do Pafs, passan-
do por negociacoes com o Congresso Nacio-
nal. Nessa cadeira, ja despacharam figuras
como o general Golbery do Couto e Silva, Cl6-
vis Carvalho, Pedro Parente, José Dirceu e a
prépria Dilma Rousseff.

Golbery foi o artifice da transicao gradual do
regime militar para o periodo de redemocrati-
zacao, enquanto Carvalho e Parente permiti-

ram que as politicas pui-
.................................. blicas corressem ao lado
das diretrizes do Plano

ACASACIVI |—; Real, garantindo segu-
QU ELULAIRA ranca a estabilidade eco-

ndémica dos governos

ASSUMIR, EA FHC. José Dirceu costu-
PASTA MAIS rou as aliancas da pri-

meira gestdo de Lula e

IMPORTANTE  foi substituido por Dil-

DETODOO ma, que fez andar o pro-
grama mais desenvolvi-
GOVERNO mentista e de

.................................. distribuicao de renda.

Na prdtica, Lula vira o
primeiro-ministro de Dilma, embora o préprio
PT critique as propostas de ado¢dao de um sis-
tema parlamentarista, em gestacdo por sena-
dores e deputados da oposicao. Nao deve se
contentar em ser a “eminéncia parda”’ que se
comentava a época de Golbery. Estd mais para
a “eminéncia vermelha”, representada pelo
Cardeal Richelieu, figura proeminente na cor-
te francesa de Luis XIII.

H4 dudvidas, na verdade, sobre as cores que
Lula poderd imprimir ao governo. Caso as
acodes para impedir sua posse na semana que
vem nao prosperem, o ex-presidente precisara
ser mais pragmadtico na relagdo com o Con-
gresso Nacional, hoje em ebulicdo, e mais in-
tervencionista na economia, como pedem 10
entre 10 antigos aliados. Terd de conciliar o
que hoje parece ser inconcilidvel.
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Volumee
consisténcia

té mesmo o0s oposito-

res do governo Dilma

Rousseff ficaram sur-

presos com o volume
de informacoes apresentadas
pelo senador Delcidio do
Amaral (sem partido) e divul-
gadas pelo Supremo Tribunal
Federal (STF) na terca-feira
(15). Além de volumosa, a de-
lacdo premiada tem consis-
téncia, inclusive quando en-
volve integrantes do grupo de
oposi¢do. Mas ninguém con-
segue dimensionar os efeitos
que as acusacoes podem to-
mar. Uma coisa ja é certa, o
senador mineiro Aécio Neves
(PSDB) deve ser oficialmente
investigado pela Operacao
Lava Jato. Sobre ele pesa de-
nuncias de corrupc¢ao e envio
ilegal de divisas para o exte-
rior através de offshore.

Usinas movidas a biomassa

Dados Gerais da Camara de Comercializagao de Energia Elétrica -
CCEE mostra que, ao longo de 2015, as 240 usinas térmicas movi-
das a biomassa alcancaram 11.000 MW de capacidade instalada,
um aumento de 6% em relacao a capacidade da fonte no ano an-
terior. Em dezembro do ano passado, a geracao de biomassa al-
cancou 1.892 MWmédios, sendo o bagaco de cana de acticar a
principal fonte utilizada. Esta matéria-prima gerou 1.584 MWmé-
dios, ou seja, 83,7% do total. O pico de geracao foi registrado no
meés de agosto com 4.061 MWmédios, por conta da safra agricola.

Medicamento garantido

Os Programas de Beneficios de Medicamentos (PBM) vém se tor-
nando cada vez mais presentes na vida de milhares de trabalha-
dores. A ePharma acaba de ganhar a licitagdo para prestar esse
servico para atendimento dos funciondrios da Petrobras. Serao
297 mil titulares e dependentes que terdo subsidio no valor total
de suas compras de medicamentos em farmadcias de todo o Pais.
Por meio da tecnologia criada pela ePharma, um sistema autori-
zador, ancorado em um potente banco de dados, autoriza em
apenas trés segundos a compra dos medicamentos.

Papagallis surge com foco na exportacao

A Lombas, e-commerce com foco em cafés nacionais, lancou sua
prépria marca de café, a Papagallis. O objetivo € mostrar ao publi-
co “um produto artesanal com qualidade, equilibrio e sabor tini-
co”. Criado para o mercado chinés, em 2010, passou do grao para
o modelo monodose com pretensao de atender a tendéncia atual
e se tornar internacionalmente conhecido, em especial nos gran-
des centros, como Nova York, ja que o Brasil tem reconhecimento
em café e pode disputar branding na cena cafeeira internacional,
onde nao hd marcas nacionais de café reconhecidas.

Solucao de autoatendimento

A PoloAr, empresa especializada em climatizacao e refrigeragao
hd mais de 40 anos, implantou o DTe-Service, produto de autoa-
tendimento ao cliente que oferece respostas imediatas sem a in-
tervencdo humana, por meio de um mecanismo inteligente. De-
senvolvido pela Direct Talk, especialista em atendimento ao
consumidor, o sistema atua como uma central de atendimento
24x7, pois permite que as dividas mais simples dos consumido-
res sejam resolvidas integralmente no site, recorrendo aos aten-
dentes somente em casos mais complexos.

ARTIGO

Vender reservas: ‘ideia brilhante’

Proposta do PT pode elevar mais rapidamente a divida bruta do Pais

Partido dos Trabalhadores (PT) parece

ro lugar, o custo de carregamento estd mal cal-

bastante comprometido com o objetivo  culado, pois 0o mesmo € igual a diferenca entre a

de afundar de vez o governo da presi-
dente Dilma Rousseff me-
diante ao aprofundamento do gra- %
vissimo quadro econdmico que as-  JOSELUIS

sola o Pais desde o final de 2014.

Sua mais recente inovacao nesse
quesito foi a (sic) brilhante ideia de
usar uma parte das reservas inter-
nacionais para financiar investi-

mento ptblico.

Alégica econémica da proposta

seria a seguinte. O Brasil possui
mais reservas internacionais do

que necessita, pois as mesmas su-
peram em quase US$ 40 bilhdes o E
estoque da divida externa brasilei- P P\
ra. Além disso, o custo de carrega- &
mento dessas reservas, dado pela
diferenca entre as taxas de juros do-
méstica e internacional é muito al-

to, préximo a 12% ao ano.

taxa de juros doméstica e a soma da taxa de ju-
ros internacional com a taxa de des-
valorizacdo do cambio.

Como em 2015 o cAmbio se des-

OREIRO valorizou em 47%, o custo de carre-
gamento foi negativo em 35%, pro-
DR A DO porcionando ao governo um ganho
INSTLTUTO DE de R$ 480 bilhoes. U te d
ECONOMIA DA UFRJ e ilhdes. Uma parte desse

gigantesco ganho de capital foi
transferido do Banco Central para o
Tesouro Nacional no final de 2015,
permitindo o pagamento das cha-
madas “pedaladas fiscais” sem
emissao de divida publica.

Em segundo lugar, o fato de que o
governo € credor liquido em délar
evita a ocorréncia de uma crise fis-
cal por profecias autorrealizdveis,
tal como em 2002. Naquela ocasido
o governo era devedor em dolar.
Quando o mercado antecipou um

destejornal,a
naosercoma
autorizagaoex-
pressado Dire-
tordeRedagao”
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Como o Brasil possui cerca US$ 370 bilhoes de
reservas, o custo de carregamento é superior a
R$ 160 bilhoes ao ano, supondo um cambio de
R$ 3,70. Se as reservas pudessem ser reduzidas
em um tergo, o custo de carregamento cairia em
R$ 54 bilhdes.

Por outro lado, a venda de um terco das reser-
vas internacionais geraria uma receita financei-
ra de mais de R$ 450 bilhoes, supondo um cam-
bio de R$ 3,70, receita essa que seria transferida
para o Tesouro Nacional.

De posse desses recursos, o governo poderia
fazer um aumento espetacular no investimento
publico, o qual tiraria a economia brasileira da
recessdo em poucos meses. Com efeito, supon-
do um multiplicador igual a 1.3, o programa de
investimentos, se executado em 12 meses, gera-
ria um aumento de quase R$ 590 bilhoes no PIB,
ou seja, um crescimento de 10% em termos no-
minais. O problema com esse raciocinio é que
ele se assenta em hipéteses erradas. Em primei-

possivel default na divida ptiblica com a eleicao
de Lula, a taxa de cAmbio se desvalorizou forte-
mente, produzindo um aumento da divida bruta
de 54,18% do PIB em abril para 63,62% em se-
tembro, um aumento de quase 10 pontos per-
centuais do PIB em poucos meses.

Avenda parcial das reservas internacionais re-
duziria a posicao credora liquida do governo, di-
minuindo os ganhos obtidos com a desvaloriza-
¢ao do cambio. Dado que o governo opera com
déficit primadrio, a reducao dessa receita de se-
nhoriagem levard a divida bruta a crescer mais
rapidamente, aprofundando, assim, o quadro de
crise fiscal, o que pode resultar num ataque es-
peculativo contra o Real, levando a taxa de cam-
bio a niveis estratosféricos. Seria, entdo, a pa de
cal no caixdo do governo da presidente Dilma
Rousseff.
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