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Economistas contestam politica do BC

Para a maioria, ndo € preciso novo aumento da taxa Selic para cumprira meta inflacionaria de 5,1%
deste ano

O Banco Central (BC) estd cada vez mais isolado na defesa da continuidade da atual politica
monetaria restritiva. S3o poucos os economistas que concordam com o argumento de uma nova
alta da taxa Selic para garantir o cumprimento da meta inflacionaria, de 5,1%, estabelecida para
este ano.

Na avaliagdo dos economistas, os indices de inflagdo sdo pressionados pelos pregos administrados,
ndo pelo aumento da demanda. "O governo esta dando o remédio errado para o paciente. O

problema ndo é a demanda"”, argumenta o diretor de MBA da Fundacdo Alvares Penteado (Faap),
Tharcisio Bierrenbach de Souza Santos.

Segundo ele, a gestdo do Pais estd bastante alinhada ao que os credores querem. "O problema é
administrar isso com o excesso de conservadorismo praticado pelo governo." Na opinido dele, numa
economia em que a inflacdo € puxada para cima pelos precos administrados por razbes de
indexacéo de contratos, a meta de inflacionaria deveria ser fixada entre 5,8% e 6%, ndo em 5,1%.

Por conta disso, Santos acredita que o Comité de Politica Monetaria (Copom) decidirda, mais uma
vez, na quarta-feira, por um aumento de 0,5 ponto porcentual na taxa de juros. No més que vem, a
previsdo dele é que haja mais um avanc¢o de 0,25 ponto porcentual. A partir de abril, havera uma
acomodacao. Mas novos cortes na Selic somente devem ocorrer no segundo semestre.

Para o vice-presidente da Associacdo Nacional dos Executivos de Financas, Administracdo e
Contabilidade (Anefac), Miguel José Ribeiro de Oliveira, ndo h& fatores que justifiguem mais
aumentos na Selic, especialmente porque o Pais ja tem a maior taxa de juro real do mundo,
proximo de 12% ao ano. Resultado disso € que os demais paises tém apresentado taxas de
crescimento bem superiores as do Brasil.

Investimento

Na opinido dele, os efeitos dos Ultimos aumentos na taxa basica devem comecar a aparecer nos
proximos meses. "Quem vai investir na produgcdo se o Banco Central sinaliza que a demanda vai
diminuir”, questiona Oliveira. Segundo o executivo, com juros tdo elevados, em 18,25% ao ano, as
empresas preferem aplicar seus recursos no mercado financeiro, em titulos do governo federal, do
que investir na producéao.

O problema, argumenta, é que quanto mais sobe a taxa de juros, mais sobem os custos do governo
com a divida publica. "Com o aumento dos gastos, sobra menos dinheiro para o Estado aplicar na
qualidade de vida da populacédo." Segundo os economistas, uma alternativa que vem sendo adotada
pelo governo para fazer frente as suas despesas ¢ o aumento da carga tributaria. "E uma politica
monetaria muito conservadora, que aborta uma parte do crescimento econdémico”, completa
Tharcisio Bierrenbach de Souza Santos, da Faap.

O socio-diretor da Rosemberg & Associados, Dirceu Bezerra Jr., lembra que o aumento dos juros
também tem efeito sobre a cotacdo do doélar - que fechou ontem em R$ 2,58, o menor nivel desde
3 de junho de 2002. Um dos motivos é que a Selic alta atrai capital estrangeiro de curto prazo em
busca de melhores rentabilidades. Mas, no mercado interno, o real valorizado prejudica as contas
externas, diminui as exportacdes e eleva as importacoes.

Bezerra Jr. também critica a meta de inflagcdo estabelecida para este ano. Segundo ele, o governo
deveria ter fixado um objetivo mais factivel. "O governo deveria estabelecer uma meta menos
ambiciosa e mais realista”, avalia Santos, da Faap. (Renée Pereira) (O Estado de S.Paulo,
15.02.2005)




Fiat e General Motors acertam fim da associacao

O grupo automotivo italiano Fiat e o similar americano General Motors chegaram neste domingo a
um acordo de separagdo amigavel, que prevé o pagamento de uma indenizacdo de US$ 1,5 bilh&do
da GM para a Fiat.

Os dirigentes do grupo italiano celebraram neste domingo, em Turim (norte), um Conselho de
Administragcdo extraordinario para aprovar a separacao amigavel do gigante americano.

Na reunido, celebrada em Lingotto, sede histérica da fabrica italiana, participaram, entre outros,
Luca Cordero de Montezemolo, atual presidente da Fiat, e o vice-presidente do grupo, John Elkann,
neto de Giovanni Agnelli e herdeiro do império familiar.

Sergio Marchionne, administrador delegado do Fiat, voltou dos Estados Unidos, onde se reuniu com
os dirigentes da GM, para participar do conselho.

A construtora americana pagara a indenizacdo para evitar um processo judicial que afetaria os dois
grupos.

O ‘casamento’ entre Fiat e GM comegou com um acordo assinado no ano 2000 e revisado em 2003,
no qual oferecia a Fiat a possibilidade de vender sua filial, a Fiat Auto, para a General Motors a
partir de 24 de janeiro de 2005.

Mas a construtora americana, que detém 10% da Fiat Auto, considerava que esta op¢ao nao era a
mais valida desde a recapitalizacdo da Fiat Auto em 2003 e a venda pela Fiat de sua filial de crédito
automobilistico Fidis a um grupo de bancos. (Da AFP ) (Diario do Grande ABC, 14.02.2005)

Negociam "folga por menstruacao" com a Toyota

O Sindicato de Trabalhadores da Manufatura (MUW, sigla em inglés) revelou ontem que esta
negociando um novo acordo de convénio coletivo com a companhia Toyota que incluira uma
inovadora "folga por menstruacao".

O secretario nacional do sindicato, Doug Cameron, explicou que algumas mulheres tém uma
menstruagdo muito dolorosa e deveriam ter o direito a folga por essa razdo. Além da licenga por
doenc¢a, o acordo com a empresa fabricante de automoveis incluiria doze dias ao ano para as
trabalhadoras da empresa.

"Nossas membros nos dizem que tém que tirar folga por doenca, algumas de forma regular, porque
tém problemas crénicos com sua menstruacdo, e achamos que nao deveriam sofrer esta
desvantagem frente aos homens que ndo tém esse problema a cada més", disse Cameron atraveés
da radio ABC.

Ja o diretor executivo do Grupo de Industrias da Austrélia, Heather Ridout, condenou a proposta
por acreditar que "é um mal momento para aumentar os custos trabalhistas". "Pressionara as taxas
de juros, ja que o Banco de Reserva (banco central australiano) e o Tesouro esperam que subam os
custos trabalhistas para colocar pressdo em nossa estrutura”, explicou Ridout.

Um porta-voz da Toyota, Peter Griffin, manifestou ndo poder fazer comentarios especificos sobre as
negociacdes, mas falou que a empresa levara em consideracdo todos os pedidos do sindicato. A
negociacdo do novo acordo concluird antes de junho e afetara trés mil trabalhadores da empresa,
sendo 10% mulheres. (EFE)

Argentinos reivindicam 44 horas semanais

Os sindicalistas argentinos abriram debate sobre a reducdo da jornada de trabalho. A campanha
organizada pela Confederagédo Geral dos Trabalhadores (CGT), de Buenos Aires, reivindica jornada é
de 44 horas, atualmente é de 48 horas semanais. O pedido foi encaminhado ao Ministério do
Trabalho que n&o deu previsdo sobre a discussao.

Segundo a CGT, a redugéo permitira a geragdo de 700 mil postos de trabalho que devera reduzir os
indices de desemprego. De acordo com as ultimas pesquisas, o desemprego estd na casa dos 13%
e cerca de trés milhdes de empregados argentinos cumprem jornada de mais de 60 horas
semanais.

De acordo com a Organizag¢do Internacional do Trabalho (OIT), os argentinos trabalham 2.100
horas anuais, enquanto no Chile e no Brasil a média é de 1.800 horas. No Chile, desde o dia 1° de
janeiro, a jornada foi reduzida de 48 para 45 horas semanais, sem reducado dos salarios. No Brasil,
a CUT e centrais sindicais fazem campanha por 40 horas semanais. Da AFP 10/02/2005 Matéria da
secao Brasil(Por Ana Paula Carrion) (Agencia CUT, 12.02.2005)




Argentinos : nivel salarial de 1998 s6 em sete anos

Os argentinos poderédo recuperar o nivel do salario real que tinham no final de 1998 dentro de
sete anos se o pais seguir crescendo a um ritmo sustentado, segundo um relatério publicado
ontem pela imprensa econémica de Buenos Aires.

Segundo o Instituto para o Desenvolvimento Social Argentino (ldesa), em 2004, os salarios
cresceram em torno de 3% em termos reais, uma vez descontada a inflagdo, o que nado é
suficiente para um pais com um mercado de trabalho deprimido.

"Em um pais normal, um aumento de salario real de 3% anual seria excelente. Mas na
Argentina, frente a profunda crise no mercado de trabalho, esse incremento é insuficiente",
assegura o relatorio, reproduzido pelo jornal "Ambito Financiero".

Segundo os dados oficiais, em 2004, no governo de Kirchner, os salarios aumentaram 9,3%
em média e o0s pregcos ao consumidor, 6,1%. Na julgamento do Instituto para o
Desenvolvimento Social Argentino, dirigido pelo economista Osvaldo Giordano, o salario real
deve melhorar mais rapido porque, se mantiver o crescimento de 2004, o nivel que tinha em
1998 sera alcancado em 2012. (EFE)

Alianca Brasil - Venezuela beneficia Embraer

A "alianca estratégica” a ser consolidada em 22 acordos, hoje, pelos presidentes Hugo Chavez, da
Venezuela, e Luiz Inacio Lula da Silva, do Brasil, tem um forte componente tecnologlco e militar. As
empresas brasileiras Embraer e Atech ja tiram proveito da
decisdo do presidente venezuelano de eliminar a influéncia dos
EUA e buscar novos fornecedores para as necessidades do pais
nesses campos.

Com o acordo de cooperagdo a ser assinado hoje pelos dois
presidentes a Embraer espera confirmar negdcios que chegam a
US$ 500 milhdes em uma primeira fase, que incluirda a venda de
12 avibes caga AMX-T, modernizacdo dos Tucano ja em
operagdo, e a venda de 24 avifes de patrulha super-Tucano. A
Atech, responsavel pelos programas de computador que
integraram o Sistema de Vigilancia da Amazénia (Sivam), dara,
na Venezuela, o primeiro passo para internacionalizar-se, com
negoécios de US$ 2,3 milhdes, os primeiros de vulto para a empresa.

Para concretizar a compra dos avifes da Embraer sera fundamental pdr em pratica o mecanismo de
garantia aos financiamentos que os presidentes irdo assegurar também em um acordo a ser
firmado hoje pelos dois governos, destinado a viabilizar o Convénio de Crédito Reciproco, pelo qual
0s paises assumem parte do risco de crédito. Tanto a compra dos AMX-T quanto a dos super-
Tucano chegaram a constar da programacdo orcamentaria do governo venezuelano, mas foram
adiados por falta de financiamento do BNDES, que exigiu garantias pelo CCR. "Esperamos que,
desta vez, as manifestacbes de amor entre os dois paises gerem uma crianca", diz, bem-humorado,
o representante da Embraer Johnny Oliveira.

Os militares venezuelanos defendem entusiasmados a associagdo com as empresas brasileiras, com
o0 argumento de que o Brasil desenvolveu tecnologia sofisticada em radares e sensores. Eles tém
interesse comum em patrulhar a Amaz6bnia, estendendo aos vizinhos a experiéncia do SIVAM - os
venezuelanos planejam criar um sistema semelhante.

A compra dos AMX-T deve esperar a remodelacdo do avido para a Forca Aérea Brasileira, em 2007.
Como contrapartida, a Embraer negocia a possivel transferéncia de tecnologia para venda e
montagem na Venezuela de avides Ipanema (agricola) e Brasilia.

Chavez conta com a compra dos super-Tucanos como uma de suas iniciativas para diversificar seus
fornecedores de armamentos e equipamento tecnoldgico. A compra de armas de fornecedores
russos pela Venezuela despertou preocupacdo do governo americano, que insinuou a possibilidade
de desvio desse equipamento para os rebeldes na vizinha Colémbia.

Lula chega a Venezuela logo apdés uma grande avalanche provocada por chuvas, com pelo menos
trés mortos, acidente que faz lembrar catastrofe dos anos 80, responsavel por mais de 20 mil
mortes na mesma regido. O acidente reforca o interesse dos venezuelanos em montar um sistema
de monitoramento meteorolégico, o Venemet, ja contratado com tecnologia européia. A Atech
assessora o pais na adaptacdo da tecnologia, com um projeto de US$ 1 milhdo. Um segundo
projeto, de US$ 1,3 milhdo, devera modernizar o sistema de trafego aéreo do maior aeroporto do
pais. "O acordo é a chave para abrir o mercado dos paises vizinhos", diz o diretor da Atech, Geraldo
Azevedo. (SL) (Valor Econémico, 14.02.2005)




Multinacionais brasileiras e o crescimento sustentado

Empresas brasileiras investiram em 2004 cerca de US$ 9,5 bilhdes no exterior, segundo estimativas
da Unctad. A noticia revela uma transformacédo estrutural de fundamental importancia que algumas
empresas brasileiras estdo iniciando, revelando o caminho do crescimento sustentado para nossa
economia. Revela como contornar, com presenca no exterior, 0os obstaculos que as empresas
brasileiras encontram no pais para crescer.

O estoque acumulado de investimentos brasileiros no exterior alcangou, em 2004, US$ 66 bilhdes,
que representam apenas 11% do PIB, indice inferior a média dos paises em desenvolvimento, e
insignificante em relagdo ao tamanho da nossa economia. Entretanto, € o inicio de um processo de

mudanca, que certamente sera seguido por muitas outras empresas.

Chamo de empresas multinacionais brasileiras aquelas que nasceram e que tém como principal
base de operagbes o Brasil. Ou seja, refiro-me aquelas empresas que estdo ampliando de fato
operagdes produtivas com plantas no exterior. Essas empresas se "multinacionalizaram" para
contornar os obstaculos ao crescimento encontrados no mercado interno. Exemplos tipicos séo sdo
0s casos do Grupo Votorantim, CSN e Gerdau.

O primeiro obstaculo ao crescimento € o fraco crescimento da demanda real, particularmente da
inddstria. Nos ultimos 22 anos (de 1981 a 2003), o produto da industria de transformacdo cresceu
a uma taxa média de apenas 1,2% ao ano, menos que a populacdo. Com a forte recuperacdo em
2004 a taxa média sera maior, mas inferior ao crescimento da populacéo.

Os indices de utilizacdo da capacidade instalada também mostram uma crbnica insuficiéncia de
demanda real. Enquanto na década de 70, o nivel médio de utilizacdo da capacidade instalada foi de
86,4%, na de 80, foi de 77,6%, e na de 90, 79,8%. Como a economia brasileira cresceu menos do
que a mundial, empresas que querem crescer rapidamente procuram o0 mercado externo mais
dindmico como saida, mas a taxa de cambio valorizada tem sido outro obstaculo ao crescimento.

A taxa de cambio tem sido instavel e com uma tendéncia a valorizacdo, particularmente depois de
1992, com a abertura da conta de capital. Nao é por acaso que foram o0s setores que tém
competitividade baseada em recursos naturais abundantes que conseguiram expandir as
exportagbes com maior vigor e presenga significativa no mercado internacional. E também néo é
por acaso que as trés empresas multinacionais brasileiras mencionadas acima operam em setores
como mineracgdo, suco de laranja, celulose, cimento e aco. Nesses segmentos, 0 generoso subsolo,
sol e chuva brasileiros dao competitividade mesmo com taxa de cambio valorizada.

O segundo obstaculo ao crescimento é a distorcida e excessiva tributagdo, mesmo quando
comparada a paises desenvolvidos. Exportagbes e transferéncia de fases da producdo para o
exterior permitem contornar o problema. O nosso sistema tributario é tal que as empresas para
crescerem e terem competitividade nos mercados que crescem (exterior), transferem para o
exterior as fases de maior agregacao de valor para fugir a tributacdo.

O terceiro obstaculo € o chamado "risco Brasil'. Ao longo das dltimas décadas, as empresas
brasileiras tém pago as mais altas taxas de juros do mundo. Isso é verdade para a taxa de juros
interna e para a internacional. Nesse ultimo caso, em funcdo do "risco Brasil". Além disso, fontes de
financiamento a longo prazo sdo escassas. Uma empresa brasileira s6 obtém financiamento
pagando 4% a 6 % acima do que pagaria uma empresa similar, com mesmo risco de negécio,
sediada nos EUA ou Europa, simplesmente em funcdo do "risco Brasil".

Com controle de empresas no exterior, companhias brasileiras obtém acesso a mercados mais
eficientes para financiar suas operacoes

Setores que dependem de financiamento a longo prazo podem se tornar inviaveis se nao
conseguirem contornar o problema. Dessa forma, investimento no exterior ou aquisicdo de empresa
no exterior é a forma que algumas empresas encontraram para contornar o "risco Brasil".
Votorantim, Gerdau e CSN adquiriram empresas no exterior e, através delas, obtém financiamentos
pagando taxas de juros até 7,5% abaixo das taxas reais no Brasil.

Essa estratégia permite também contornar o quarto obstaculo ao crescimento, que € 0 nN0OsSsO
mercado financeiro. A sua ineficiéncia se traduz em taxas de juros e "spreads" elevados e escassez
de crédito, particularmente de longo prazo. Com controle de empresas sediadas no exterior torna-
se possivel as empresas brasileiras utilizarem mercados financeiros muito mais eficientes para
financiarem as suas operacoes.

Finalmente, o quinto obstaculo ao crescimento das empresas é a excessiva volatilidade,
instabilidade e crises a que esta sujeita a economia brasileira, que tornam o planejamento
impossivel e encurtam os horizontes. Essa caracteristica foi agravada com a abertura da conta de




capital no inicio de 1990 e ficou sujeita a "booms" de entrada de capital com subitas reversdes no
fluxo de capital com consequUéncias danosas para a economia brasileira.

E um processo no qual a economia real fica sujeita as mesmas volatilidades e instabilidades do
mercado, aumentando enormemente as incertezas num horizonte mais longo, necessario para
tomada de decisfes de investimento. A saida para reduzir essa volatilidade e instabilidade sao
operacgdes produtivas no exterior ganhando, com isso, flexibilidade para contornar tanto fortes
oscilagbes na taxa de cambio como no nivel de atividade econbémica.

O que a Votorantim, CSN e Gerdau tém de comum € a estratégia empresarial de contornar os cinco
obstaculos que apontamos. Sdo empresas em franco crescimento, penetrando em mercados
dindmicos no exterior, contornando restricdbes de crdnica insuficiéncia de demanda no mercado
interno. Adquirem competitividade sem a excessiva tributacdo e elevadas taxas de juros. E
financiam o seu crescimento contornando o "risco Brasil' e as restricbes do mercado financeiro
domeéstico ineficiente ao utilizar o mercado global.

Este processo tem ocorrido a nivel microeconbmico e revela que temos um empresariado
competente e capaz de competir e ganhar espaco no mercado internacional. Os obstaculos
mencionados sdo macroecondmicos e decorrentes de politica econdbmica totalmente equivocada.
N&o esquecamos que o0 ponto de partida e a base para a estratégia bem-sucedida das empresas
mencionadas € a competitividade decorrente da atividade extrativa de recursos naturais
abundantes. Isto &, elas operam em setores que é possivel exportar mesmo com taxa de cambio
valorizada.

A taxa de cambio valorizada liquida a possibilidade das empresas da maioria dos setores industriais
adotarem estratégia semelhante de crescimento. Portanto, sem a remocgao desses obstaculos, as
possibilidades de crescimento sustentado a partir dessas estratégias séo limitadas.

Yoshiaki Nakano, ex-secretario da Fazenda do governo Mario Covas (SP), professor e diretor da
Escola de Economia de Sao Paulo da Fundacdo Getulio Vargas - FGV/EESP, escreve mensalmente as
tercas-feiras. (Colunista Yoshiaki Nakano) (Valor Econémico, 15.02.2005)

Brasil multinacional

O pais ja é o quinto na lista dos emergentes que mais fazem investimentos no estrangeiro

Nunca as multinacionais brasileiras investiram tanto no exterior como no ano passado. Foram 9,5
bilhdes de délares aplicados na construcdo e aquisi¢cdo de novas fabricas e na prestacao de servicos.
O volume p6e o Brasil em quinto lugar na lista dos paises em desenvolvimento que mais injetam
recursos la fora, segundo a Conferéncia das Nagdes Unidas para o Comércio e o Desenvolvimento
(Unctad). A frente do Brasil, apenas paises da Asia: Hong Kong, China, Cingapura e Taiwan. A
maior parte do dinheiro brasileiro no exterior, cerca de 70%, continua alojada em paraisos fiscais,
onde as empresas buscam facilidades para fugir da voracidade tributaria de Brasilia. Mas o nimero
de novos projetos, fusfes e aquisicbes tem aumentado. "O Brasil teve sucesso em atrair
investimentos estrangeiros, mas s6 agora o investimento das empresas brasileiras no exterior esta
decolando”, diz o alemao Karl Sauvant, diretor da Unctad.

O desempenho no ano passado foi bastante influenciado pela fusdo entre AmBev e Interbrew,
fabricante belga de cervejas, que alcancou 5 bilhdes de ddlares. Mas, mesmo sem essa operacao, O
volume brasileiro aplicado la fora ainda seria recorde. E bom para o pais. As empresas que
investem no exterior ganham competitividade e isso ajuda a manter ou ampliar os empregos
gerados pelas matrizes no Brasil. "A internacionalizacdo ndo é escolha"”, diz David Travesso Neto,
especialista no tema da Fundacéo Dom Cabral, de Minas Gerais. "Se as empresas querem continuar
em seus mercados precisam ter padrdo internacional de competitividade, e para isso s6 atuando
fora do pais.”

A internacionalizacdo das empresas brasileiras ndo é nova. A Odebrecht, por exemplo, comegou a
operar no exterior em 1979, quando foi para Angola, Chile e Peru. Desde entdo, ja vendeu mais de
15 bilh6es de dodlares em varios paises. A novidade é a intensidade com que as empresas tém
buscado a expansdo. A campea é a Petrobras, seguida por Odebrecht, Vale do Rio Doce, Embraer e
CSN. Em sexto lugar na lista estd a Gerdau, cuja capacidade de producéo ja € maior no exterior do
que no Brasil. As outras quatro empresas que fecham a lista das dez maiores sdo WEG, Fundicado

Tupy, Marcopolo e Tigre Tubos e Conexdes. (Leandra Peres) (Veja, 12.02.2005)
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