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Rabello critica TLP e diz que nao
votar MP nao sera 'fim do mundo'

Por Thais Carranga | De Sao
Paulo

O presidente do Banco Nacional
de Desenvolvimento Economico e
Social (BNDES), Paulo Rabello
Castro, voltou ontem a fazer criticas
ao desenho da Taxa de Longo Prazo
(TLP) e disse que ndo sera "o fim
do mundo" se for necessario mais
tempo para a aprovagdo, caso a
medida provisoria (MP) que trata
do tema na Camara venha a
caducar. "E uma MP de longo prazo,
que comega a ter repercussao
apenas em 2019, de forma que o pais
pode ficar um pouco mais tranquilo,
porque temos mais problemas
emergenciais além desse para
resolver", disse. "Em outras palavras,
¢ muito bom se ela for aprovada [no
prazo] e também nao ¢ o fim do
mundo se tivermos que trabalhar um
pouco mais na defini¢ao", afirmou,
ap6s evento na Associacado
Comercial de Sao Paulo.

Questionado se o governo ainda
pode voltar atrds na TLP, Rabello
respondeu que € preciso "perguntar
ao governo": "Da minha parte, eu ja
inclusive assinei um documento,

junto aos ministros da Fazenda e do
Planejamento e ao presidente do
Banco Central, no sentido de dar
suporte aos trabalhos iniciais da
relatoria".

Ele voltou a criticar a indexacao
da TLP & inflagio medida pelo indice
Nacional de Pre¢os ao Consumidor
Amplo (IPCA). "O Plano Real foi
uma obra magnifica, porém
incompleta, e recentemente
ameacada por todas as indexagoes
ao [IPCA que temos feito, inclusive
na administragao atual", disse
Rabello. "Por exemplo, estamos
atrelando a TLP ao IPCA, temos
atrelado a regra da PEC do teto de
gasto ao IPCA, quando nossa
moedanao € IPCA, é oreal".

Para ele, o Brasil deve partir em
2109 para a "desindexacao absoluta"
da sua economia. "Isso nos ajudara
a ter a prudéncia fiscal necessaria
para estabilizar as finangas federais,
estaduais e dos municipios, adotar o
real como moeda. Esse € o salto que
precisa ser dado", completou.

O economista também criticou
estudo publicado ontem pelo jornal

"Folha de S.Paulo" que defende que
a mudanca da taxa de juros do
BNDES produziria economia de
cercade R$ 100 bilhoes aos cofres
publicos. "Esses R$ 100 bilhdes
alegados sdo um calculos meramente
especulativo, nem estimativo ¢é",
disse.

Ele fez ainda previsdes sombrias
sobre os desembolsos do banco de
fomento neste ano. "Se o BNDES
conseguir emprestar mais de R$ 65
bilhdes ja vai ser muito, porque a
economia brasileira esta anémica, ndo
ha disposicao para investimentos no
mesmo ritmo que no passado. Esse
apetite para o investimento deve ter
caido no minimo 30%", afirmou, em
palestra. Até junho, os desembolsos
do BNDES somam pouco mais de
R$ 33 bilhdes. No ano passado,
foram R$ 88,3 bilhdes, o que
significou um retrocesso para o nivel
de quase uma década atrds. Em
2008, o banco emprestou R$ 90,8
bilhdes.

"Se fechar a luz do BNDES, do
BNB, do Desenvolve Sao Paulo,
vamos para 6% do investimento em
relacdo ao PIB, hoje estamos indo




abaixo de 15%", disse Rabello.

Afiado, o presidente do BNDES
disparou ainda em outras diregdes.
"Os grandes projetos estao sob o
efeito 'lavajatico', ndo sobrou
praticamente uma Unica grande
empreiteira com cadastro para fazer
0 proximo negocio com o banco.
Estamos jogando o bebé foracom a
agua do banho", afirmou. Segundo
Rabello, ndo ha "economicidade' nas
decisdes judiciais. "Temos que
ensinar os senhores procuradores
que da caneta deles saem obitos,
desemprego, empresas fechadas",
criticou. "A puni¢ao que entendemos
para o empresario que fez mal feito
¢ trabalhar mais, lucrar mais, terminar
obras", acrescentou.

Ele informou também que sera

langado em 25 de agosto uma linha
de crédito para capital de giro, o
BNDES Giro Pré-Aprovado. "E o
mesmo Progeren [linha do BNDES
de financiamento ao capital de giro],
sO que sem o retrabalho que o banco
particular ou publico tinha de mandar
a ficha do interessado de volta para
0 BNDES", explicou. Trata-se de um
esforco de desburocratizacao,
dentro da nova prioridade do banco
de financiar a micro, pequena e
média empresa.

Por fim, ele defendeu o corte de
despesas governamentais € a
responsabilidade fiscal e disse ainda
que o banco pretende cortar parte
dos seus bonus de forma voluntaria,
sem deixar claro a que bonus estava
se referindo.
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Lider e relator saem em defesa da proposta
e afirmam que governo nao mudou de ideia

Por Eduardo Campos e Raphael
Di Cunto | De Brasilia

O governo teve de sair em defesa
da Taxa de Longo Prazo (TLP), que
vai substituir a Taxa de Juros de
Longo Prazo (TJLP) nos
empréstimos do Banco Nacional de
Desenvolvimento Economico e
Social (BNDES) apo6s nova
saraivada de criticas feitas pelo
presidente do banco, Paulo Rabello
de Castro, e mais um atraso no
cronograma da Medida Provisoria
777 que institui a nova taxa e
"caduca" em 6 de setembro. A leitura
do relatorio passou de hoje para
amanha.

Na sexta-feira, ja havia ocorrido
forte ruido sobre a desisténcia da
MP que teve reflexos no mercado
de cambio. Como resposta, o
ministro-chefe da Casa Civil, Eliseu
Padilha, usou sua conta no Twitter
para dizer que o governo segue firme
na aprovacao da MP. Ontem, o
assunto que predominou no Planalto
foi o da revisao da meta fiscal, mas
segundo interlocutores, o

posicionamento feito por Padilha na
sexta continuava representando a
disposicao do governo, que ¢ a de
aprovar a MP.

A informacao € que o governo
pretende aprovar a todo custo a MP
da TLP, porque a nova taxa de juros
faz parte da politica economica do
ministro da Fazenda, Henrique
Meirelles, para reduzir o gasto fiscal.
No Twitter, Padilha disse que "o
governo segue firme para a
aprovacdo da TLP, sob o comando
do ministro Meirelles. A TLP ¢ tema
de relevancia para a politica
economica". Ou seja, nao mudou
nada neste inicio de semana. O
governo vai correr contra o tempo
para aprovar a MP.

A mesma mensagem foi repetida
ontem, tanto pelo lider do governo
no Congresso, deputado André
Moura (PSC-SE) quanto pelo
relator, deputado Betinho Gomes
(PSDB-PE), que afirmaram ao Valor
que o governo nao desistiu de
aprovar a TLP. Para provar, Moura
mostrou o historico do celular, com
ligacdes telefonicas para integrantes

do Banco Central. "O prazo ¢ curto,
mas estamos empenhados para
aprovar", disse.

Moura também disse estar
aborrecido com o presidente da
comissao mista que avalia a matéria,
senador Lindbergh Farias (PT-RJ)
por ndo ter cumprido o acordo, que
previa leitura do relatorio na semana
passada, votacao em comissao nesta
semana e ida a plenario nos dias 23
e 30 de agosto. A sessao de hoje da
comissdo foi adiada por conflito de
agenda e a leitura ficard para amanha.
Ainda nao foi fechado novo acordo
para refazer o cronograma de
votacao.

Ap0s a derrota na comissao na
semana passada, quando a sessao
caiu por falta de quérum, o governo
ampliou os esforcos de articulacao.
Moura e outras liderangas politicas,
como os presidentes da Camara,
Rodrigo Maia (DEM-RJ), e do
Senado, Eunicio Oliveira (PMDB-
CE), estiveram reunidos com o
presidente do BC, Ilan Goldfajn.

Gomes, relator da MP, que havia




classificado as novas criticas feitas
pelo presidente do BNDES como
"fogo amigo", subiu o tom e sugeriu
que Rabello de Castro deveria "pedir
para sair". No Twitter, o deputado
disse respeitar o presidente do
BNDES, "mas se ele esta tdo em
desacordo com a TLP a ponto de
jogar contra seu governo, deveria
pedir para sair". Gomes disse que "as
declaracdes do presidente do
BNDES tumultuam".

A TLP é duramente criticada pelo
setor produtivo, representado nas
audiéncias publicas pela
Confederagdo Nacional da Industria
(CNI) e Federacao das Industrias
do Estado de Sao Paulo (Fiesp), que
alegam que a TLP representara o fim
da industria nacional. Funcionarios
do BNDES apontam que a medida
pode representar o desmonte da
institui¢do como banco de fomento.

Os defensores, como BC,
Fazenda, alguns membros da
academia e do mercado, sustentam
que a TLP ndo acaba com a
capacidade do banco de prover
crédito subsidiado, apenas deixa isso
mais claro, pois todo incentivo tera
de passar pelo Orcamento, sendo
debatido no Congresso, disputando
prioridades com outros gastos.
(Colaborou Andrea Jubé, de
Brasilia)
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Meta fiscal e regra fiscal
Por Francisco Lopes

Nosso texto provocador sobre a
irrelevancia do "rombo fiscal",
publicado no Valor de 2 de agosto
ultimo, mereceu até um puxao de
orelha na coluna de Elio Gaspari.
Este icone do jornalismo brasileiro
questionou nossa autoridade para
afirmar que o rombo previsto para
2017 ndo deveria ser motivo de
preocupagao nem da midia nem do
governo. Acontece que nao se trata
de questdo de autoridade, apenas de
logica.

Alguns analistas observaram que,
como a Emenda Constitucional 95
(EC95) nao aboliu a Lei de
Responsabilidade Fiscal, temos
agora duas metas fiscais, o teto para
os gastos e a meta de déficit primario
da Lei Orcamentaria Anual (LOA).
Logo ndo seria correto enfatizar uma
em detrimento da outra.

Existe, porém, uma diferenca
fundamental. A meta de déficit anual,
ao contrario do teto dos gastos,
pode ser redefinida a qualquer
momento por projeto de lei. E
semelhante ao orgamento executivo
de uma empresa que funciona para
avaliar a eficacia da gestdo e produz
apenas uma pressao moral se houver
necessidade de revisdo.

Quadro fiscal vai se reverter
drasticamente em 2018 e 0
deficit podera ser reduzido a

menos de R$ 130 bilhdes

A EC95 ¢ muito diferente: ela
criou uma regra fiscal que s6 podera
ser alterada por nova emenda
constitucional. A cada ano sao
definidos tetos para quinze diferentes
orgaos do governo. Os tetos sdo
calculados com base na taxa de
inflagdo em doze meses do IPCA até
junho do ano anterior. Ndao ha
possibilidade de revisao: a variagao
percentual dos tetos seguira sendo
calculada a cada ano sem levar em
conta se foram cumpridos ou nao.

No caso de descumprimento o
orgdo responsavel ficara
automaticamente sujeito a restricdes
severas por determinacdo da norma
constitucional. Ficam proibidos:
qualquer reajuste de salérios, a
criacdo de novos cargos, a
contratacdo de pessoal, a realizacao
de concursos publicos, a criagdo de
nova despesa obrigatdria ou o
reajuste de despesa obrigatoria
acima da infla¢@o. Ou seja, 0 6rgao
fica com gastos restringidos até que
volte a se ajustar.

Esta rigidez e automatismo ¢ o
que d4 forca a regra fiscal da EC95
e garante sua efetividade no médio e
longo prazo. Como o célculo do
percentual de reajuste para cada ano
nao leva em conta o crescimento real
da economia, pode-se ter certeza
que a razdo entre o total das
despesas e o PIB vai declinar ao
longo do tempo. Na medida em que
o total das receitas tende a
acompanhar o crescimento do PIB

fica garantido que eventualmente
surgird um superavit primario,
permitindo a reducdo da divida
publica como propor¢dao do PIB.
Ou seja, a EC95 criou uma regra
fiscal que produzird automaticamente
0 necessario ajuste fiscal como
consequéncia do crescimento
econdmico. Sua esséncia € esta:
ajustar crescendo.

A base do nosso regime fiscal &
agora a regra fiscal da EC95. O
balizamento anual da LOA continua
servindo apenas para organizar a
execucao dos gastos publicos dentro
dos limites da regra. Serve também
para monitorar a evolucdo dareceita
publica, ja que para obter o desejado
ajuste fiscal via crescimento ¢
fundamental que o total das receitas
acompanhe a evolug¢do do PIB
nominal. Paraisso € importante limitar
o volume de renuncias fiscais e sua
evolugdo ao longo do tempo.

Pode-se entender entdo a
aparente irreveréncia ao criticar a
preocupacdo exagerada com o
rombo fiscal. Enquanto a regra fiscal
da EC95 estiver em operagao
podemos estar tranquilos que o
ajuste fiscal estd em andamento.

Adicione a isto o fato,
corretamente apontado por
Fernando Montero, de que a LOA
2017 parece ter sido construida com
uma previsdo grosseiramente
equivocada para a evolucao das
receitas. O projeto de lei adotou um
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cenario de proje¢do muito
inflacionado, com crescimento de
1,6% no PIB e inflagdo de 4,8% no
IPCA. Mas mesmo que o
crescimento nominal do PIB ainda
assim fique proximo de 6% em 2017
(por exemplo, com crescimento real
do PIB de 0,5% ¢ inflagdo de 5,5%
no deflator implicito), a projecao de
receitas da LOA parece muito
exagerada. A evidéncia historica ndo
permite que se projete crescimento
de 10% nareceita liquida quando se
espera crescimento de 6% no PIB
nominal, j& que o coeficiente de
elasticidade renda da receita nunca
¢ superior a 1,20 e tem estado mais
proximo da unidade nos ultimos
anos.

Cabe ainda enfatizar dois fatos
importantes para o correto
entendimento da questao fiscal. O
primeiro € que, trabalhando com
numeros aproximados de bilhdes de
reais, podemos observar que em
2016 a receita liquida foi de R$
1.090, a despesa foi de R$ 1.250 ¢
o déficit primario do governo central
foi de RS 160. Se tivermos em 2017
o crescimento de 7,2% na despesa
fixado pela EC95 e um crescimento
de 7% na receita liquida, como

resultado de um crescimento de 6%
no PIB nominal, o déficit do governo
central ainda serd de R$ 173,
superando os R$ 160 de 2016. S6
poderia ser igual a R$ 139 com
crescimento de 10% nareceita. Nao
da para nao concluir que a revisao
da LOA serd apenas uma
consequéncia logica do erro
grosseiro na projecao das receitas.

O outro fato importante € que em
2018 o quadro vai se reverter
dramaticamente. A regra fiscal vai
limitar o crescimento das despesas
em 3% e poderemos ter um
crescimento da ordem de 7% no PIB
nominal (por exemplo, com
crescimento de 2% no PIB real e
inflagdo de 5% no deflator implicito).
Neste caso areceita liquida podera
ter também crescimento superior a
7%, produzindo uma redugao de pelo
menos 25% no déficit primario. Um
déficitdaordem de R$ 170 em 2017
podera ser reduzido para menos de
R$ 130 em 2018.

Francisco Lafaiete Lopes, PhD
por Harvard, € s6cio da consultoria
Macrométrica e ex-presidente do
BC
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Juro de longo prazo vira 'pomo da discordia'

Por Sergio Lamucci e Francisco
Goes | De Sao Paulo e do Rio

A troca da Taxa de Juros de
Longo Prazo (TJLP) pela Taxa de
Longo Prazo (TLP) nos
empréstimos do BNDES ¢ hoje um
dos principais pontos de divergéncia
do debate entre economistas
ortodoxos e heterodoxos no pais.
Em tramitacdo no Congresso, a
medida provisoria (MP) 777 prevé
que a TLP convirja em cinco anos
para a taxa da NTN-B (titulo
corrigido pelo IPCA), eliminando
nesse prazo os subsidios nos
financiamentos do banco.

De modo geral, os ortodoxos
apoiam a ideia com entusiasmo,
vendo na medida uma chance de o
pais ter juros mais baixos para todos,
entre outras vantagens. Ja os
desenvolvimentistas acreditam que a
TLP encarecera o crédito para o
investimento no pais, colocando em
risco o financiamento de longo
prazo.

Nas entrevistas abaixo, em que
responderam as mesmas perguntas
formuladas pelo Valor sobre a
medida, os professores Marcio
Garcia, da PUC-Rio, ¢ Ernani
Teixeira Torres Filho, da
Universidade Federal do Rio de
Janeiro (UFRJ), mostram pontos de
vista opostos. A TLP foi idealizada
pelo governo na gestdo de Maria
Silvia Bastos Marques a frente do

BNDES, instituicao que passou ao
comando de Paulo Rabello de
Castro no fim de maio.

Para Garcia, a TLP vai na diregao
correta, enquadrando-se "num
programa muito mais amplo
desenvolvido pela equipe econdmica
para tentar evitar a explosdo do
endividamento publico,
consequéncia de anos de politica
fiscal irresponsavel, sobretudo no
governo Dilma".

Na visdo de Garcia, a TLP
"ajudaréd a reequilibrar o mix de
politica economica, permitindo juros
mais baixos". Além disso, aumentara
a "poténcia da politica monetaria",
permitindo que "os juros tenham que
subir menos para cumprir a fun¢ao
de manter a inflagao na meta".

Ex-superintendente do BNDES,
Torres tem uma avaliagdo negativa
da proposta. "O conceito que
embasa a TLP pode fazer sentido em
um pais em que as taxas de juros de
mercado sejam estruturalmente
baixas", afirma ele. "Quando isso
acontece, os mercados de crédito
bancario e de capitais conseguem
atender grande parte da demanda de
financiamento de longo prazo."

Nesse ambiente, diz Torres, os
bancos de desenvolvimento tendem
aperder participagao de mercado e
0 governo consegue usar outros
instrumentos de direcionamento de
crédito, como as garantias publicas.

Para ele, porém, "o Brasil ainda ndo
chegou 1a". Torres diz ainda que a
TLP fard apenas "cocegas" sobre a
poténcia da politica monetaria. "O
BNDES responde por apenas 2,5%
de todo o crédito concedido", opina
ele, afirmando que o estoque de
crédito do BNDES, de 18% do
PIB, ¢ mais expressivo, por ser de
longo prazo. Mas o importante para
apolitica monetaria, para Torres, €
o fluxo de crédito, e ndo o estoque.

Como se v€, sdo opinides
contrarias sobre a TLP, o que ajuda
aentender a estridéncia do debate a
respeito do projeto. A seguir, 0s
principais trechos das entrevistas.

Para Torres, "é um
mecanismo de desmontagem do
BNDES e do FAT"

Ernani Torres Filho, da UFRJ : “A
TLP serd sempre uma taxa de juros
instavel no curto prazo e cara no
longo prazo”.Valor: A substitui¢ao da
TJLP pela TLP vai na diregdo
correta? Por qué?

Erani Torres: Vai na dire¢ao
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errada. O conceito que embasa a
TLP pode fazer sentido em um pais
em que as taxas de juros de mercado
sejam estruturalmente baixas.
Quando isso acontece, os mercados
de crédito bancario e de capitais
conseguem atender grande parte da
demanda de financiamento de longo
prazo. Nesse cendrio, os bancos de
desenvolvimento tendem a perder
participacdo de mercado e o
governo ¢ capaz de usar outros
instrumentos de direcionamento de
crédito, como por exemplo as
garantias publicas. O Brasil ainda ndo
chegou la. Assim, adotar a TLP em
um mercado financeiro que possui
uma taxa estruturalmente elevada é
passar a carroga na frente dos bois.

Valor: O diretor-executivo da
IF1, Felipe Salto, fez um célculo
retroativo e estimou que, se
valesse desde 2003, a TLP teria
ficado quase dois ter¢os do tempo
acima da Selic. O calculo faz
sentido?

Torres: Faz sentido. Mostra que
a TLP foi balizada em uma taxa de
mercado muito elevada para os
propdsitos de um fundo como o FAT
[Fundo de Amparo ao Trabalhador]
e de um BNDES, cujo papel ¢
estimular a geragdo de investimento,
emprego e renda. O FAT perde
muito de seu propdsito se seus
fundos tiverem custo de mercado. Se
o BNDES pode captar recursos pela
Selic, abaixo da TLP, por que vai usar
os recursos do FAT? Vai deixar esse
recurso ocioso, aplicado em
operacdes compromissadas com o
Banco Central. O FAT passara a ser
remunerado pela Selic e vai financiar
adivida publica, ndo o investimento
privado.

Valor: Qual devera ser o
impacto da adogdo da TLP sobre
a politica monetaria?

Torres: Vai fazer cocegas na
poténcia da politica monetéria. O
BNDES responde por apenas 2,5%
de todo o crédito concedido. E
muito pouco. O estoque do crédito
do BNDES ¢ mais expressivo [ 18%
do PIB], porque ¢ de longo prazo e,
portanto, acumula ao longo dos
anos. O importante para a politica
monetaria € o fluxo de crédito, e ndo
o estoque. O Banco Central jamais
apresentou um estudo sobre os
impactos do crédito do BNDES na
politica monetaria. Existe crédito
direcionado em todo o mundo,
desenvolvido ou em
desenvolvimento. Em todos os casos,
as taxas de juros dos empréstimos
direcionados sdo sempre as mais
baixas do mercado. E ndo ha
reclamagdo dos bancos centrais no
sentido de que o crédito direcionado
local afete negativamente sua politica
monetaria. No Brasil, no entanto,
esse € o argumento que vem sendo
usado para justificar o inicio da
desmontagem do FAT e do BNDES.

Valor: Em suas criticasa TLP,
o presidente do BNDES, Paulo
Rabello de Castro, disse que o
atrelamento a NTN-B faria a
taxa ser muito mais nervosa do
que a TJLP, além de ter dito que,
num momento muito agudo de
alta de juros, "'um projeto de
longo prazo poderia néo resistir
financeiramente a TLP"'. Como
o0 sr. avalia essas criticas?

Torres: O presidente do BNDES
teve um grande mérito pessoal nesse

debate. S6 depois que as davidas
dele vieram a publico ¢ que o Banco
Central, o Ministério da Fazenda ¢
interlocutores do mercado se viram
obrigados a dar uma satisfagdo maior
ao publico sobre a iniciativa da TLP.
Até entdo, tratavam a TLP como uma
verdade indiscutivel. Ao mesmo
tempo, a imprensa também nao trazia
apublico que havia fortes criticas a
TLP, inclusive de pessoas ligadas ao
governo, como o senador Jos¢ Serra.
O aspecto especificamente levantado
pelo Rabello de Castro tem a maior
pertinéncia. A TLP serd sempre uma
taxa de juros instavel no curto prazo
e cara no longo prazo.

Valor: Asubstituicdo da TILP
pela TLP pode dificultar o
financiamento de projetos de
longo prazo? Por qué?

Torres: A critica do presidente do
BNDES ja apontou aspectos
negativos da TLP. Ela serd muito
volatil e isso vai gerar um problema
amais para os investidores. Quando
atendéncia da TLP for de queda, as
empresas vao segurar a entrada de
projetos no BNDES, e quando tiver
subindo, os empresarios vao tentar
entrar logo com um pedido para
segurar a taxa. Além disso, com
juros mais baixos no exterior vai
haver uma pressdao maior para a
tomada de fundos externos e,
portanto, para a dolarizagdo dos
passivos das empresas. Ainda mais,
porque o mercado de capitais
doméstico € pequeno para atender
a demanda de fundos de longo
prazo. Outro ponto negativo da TLP
¢ o fato de ser pro-ciclica ou seja, a
taxa vai tender a aumentar muito nos
momentos em que o risco-Brasil
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piorar. Se estivesse vigorando
durante a crise internacional de
2008, os recursos do FAT nao
serviriam mais para financiar atuacao
anticiclica. O custo da TLP retira o
incentivo para que a industria
brasileira de maquinas e
equipamentos mantenha indice de
nacionalizagdo alto, de 60%. Vai
haver mais desnacionalizagdo e
desemprego. Investir na economia
real vai se tornar uma tarefa ainda
mais dificil.

Valor: O projeto da TLP prevé
a eliminacéo dos subsidios nos
empréstimos do BNDES em cinco
anos, com a nova taxa
convergindo paraa NTN-B nesse
prazo. Um  banco de
desenvolvimento néo deve
emprestar a taxas subsidiadas em
alguns casos?

: O crédito direcionado é, em
todo o mundo, feito a taxas de juros
menores que as praticadas no
mercado financeiro para o mesmo
credor, por exemplo, pequenas
empresas, ou para a mesma
finalidade, como exportago. E assim
nos Estados Unidos, na Alemanha e
no Japao, sem contar o grupo dos
Brics, s para citar alguns paises. Os
volumes de créditos direcionados
sdo elevados. Nos Estados Unidos,
por exemplo, € superior a 20% do
PIB. A diferenca entre eles sao os
instrumentos de direcionamento que
sdo utilizados. Em alguns lugares sdo
bancos, noutros garantia e ainda ha
paises que usam fundos. Banco de
desenvolvimento que empresta mais
caro ou igual ao mercado nao tem
competitividade. A gestdo de
recursos publicos ¢ sempre mais
dificil e demorada que a privada. Por

esse motivo, falei antes quea TLP ¢
um mecanismo de desmontagem do
BNDES e do FAT.

TLP "ajudara a reequilibrar o
mix de politica econémica",
afirma Garcia

Marcio Garcia, da PUC-Rio: “A
TLP nao representa o fim dos
subsidios, mas a diminui¢do dos
subsidios implicitos”.Valor: A
substitui¢do da TJLP pela TLP vai
na direc¢ao correta? Por qué?

Marcio Garcia: Sem duvida. Ela
enquadra-se num programa muito
mais amplo desenvolvido pela equipe
econdmica para tentar evitar a
explosao do endividamento publico,
consequéncia de anos de politica
fiscal irresponsavel, sobretudo no
governo Dilma. Ainda que a TILP
tivesse originalmente uma
metodologia formal, ela vinha sendo
ha muitos anos fixada de forma "ad
hoc" pelo Conselho Monetario
Nacional (CMN), em patamares
muito baixos. Como boa parte dos
empréstimos do BNDES est4 a ela
vinculada, ao se decidir por uma
TJLP muito abaixo da Selic, como
vinha ocorrendo, implicitamente se
estava dando um subsidio sem a
devida avaliacdo e transparéncia.
Além disso, os fundos que
abastecem o BNDES, bem como os

empréstimos de longo prazo do
Tesouro, apos 2008, cujos
rendimentos estdo vinculados a
TILP, e, portanto, proveem em tltima
instancia o subsidio, sofrem
financeiramente € se veem em
dificuldades para cumprir suas
fun¢des, como no caso do
pagamento do seguro-desemprego
pelo FAT.

Valor: O diretor-executivo da
IF1, Felipe Salto, fez um célculo
retroativo e estimou que, se
valesse desde 2003, a TLP teria
ficado quase dois ter¢os do tempo
acima da Selic. O calculo faz
sentido?

Garcia: Acredito que o calculo
esteja correto, pois Felipe ¢
economista competente € nao
costuma errar em conta. O problema
¢ que tal calculo foi feito para um
periodo problematico, com mix
errado de politica economica. O
problema central da politica
macroecondmica pos-Plano Real,
exceto em periodos curtos, € que foi
sistematicamente adotado o mix
errado de politica econdmica, com
o pé no acelerador fiscal e parafiscal
- empréstimos de BNDES e outros
bancos publicos na esteira da crise
de 2008 -, obrigando o BC a pisar
mais fundo do que deveria no freio
monetario, mesmo assim raramente
atingindo a meta para a inflagao.
Quando o BC acreditou que poderia
fazer de forma diferente, apos o
famoso cavalo de pau do [Alexandre]
Tombini, em agosto de 2011, a
inflagdo saiu totalmente de controle.
O que o célculo dele mostrou € que
a TLP, e a Selic, deverdo seguir
anormalmente elevadas se o mix de
politica econdmica nao for
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modificado. O cendrio contrafactual
relevante seria o seguinte: o que teria
ocorrido com a taxa de juros no
Brasil, caso as medidas de retomada
do controle da politica fiscal, como
a PEC do teto, a reforma da
Previdéncia, a TLP e outras,
estivessem em vigor. [sso exige um
modelo sofisticado, ndo uma mera
conta. Teria que considerar que uma
politica fiscal responsavel teria aberto
caminho para uma politica monetéria
menos restritiva do que a que vigorou
namaior parte do periodo analisado,
e também que a poténcia da politica
monetaria para derrubar a inflagdo
teria sido aumentada. Tudo isso
provavelmente levaria a uma Selic
menor, € a uma TLP que, por
construcao, deve variar de forma
semelhante a Selic, também menor.

Valor: Qual devera ser o
impacto da adogdo da TLP sobre
a politica monetaria?

Garcia: Como acabei de afirmar,
aTLP, como peca de um programa
fiscal muito mais amplo, ajudara a
reequilibrar o mix de politica
econdmica, permitindo juros mais
baixos. Adicionalmente, o ja referido
aumento da poténcia da politica
monetaria no controle da inflagao
permitird que os juros tenham que
subir menos para cumprir a fun¢do
de manter a inflagdo na meta.

Valor: Em suas criticasa TLP,
o presidente do BNDES, Paulo
Rabello de Castro, disse que o
atrelamento a NTN-B faria a
taxa ser muito mais nervosa do
que a TJLP, além de ter dito que,
num momento muito agudo de

alta de juros, ""'um projeto de
longo prazo poderia néo resistir
financeiramente a TLP"'. Como
o sr. avalia essas criticas?

Garcia: ATJLP vem sendo fixada
arbitrariamente ha muitos anos.
Manter a TJLP constante ou pouco
varidvel tem sido aregra seguida pelo
CMN. Assim, ndo surpreende que a
TLP, uma taxa que seguird a taxa do
mercado de titulos publicos de cinco
anos indexados a inflagdo [NTN-B],
venha ser mais "nervosa'" do que uma
taxa que ¢ fixada de forma
discricionaria pelo CMN. Mas isso
ndo é ruim. E normal e salutar que
juros variem. A taxa de juros ¢ um
prego, e pregos devem variar para
sinalizar menor ou maior escassez.
Isso ¢ essencial para o bom
funcionamento da economia. Por
outro lado, pelas regras atuais, cada
vez que a TJLP varia, altera o custo
de todo o estoque dos contratos,
inclusive dos empréstimos ja
concedidos. Com a TLP sera
diferente: a taxa de juros real ficara
travada por todo o periodo do
financiamento. O que podera variar
sera a taxa nominal com a variagao
dainflacdo.

Valor: Asubstituicdo da TILP
pela TLP pode dificultar o
financiamento de projetos de
longo prazo?

Garcia: Como a transi¢cdo da
TJLP para a TLP demorara cinco
anos, nao havera efeito imediato no
financiamento pelo BNDES de novos
projetos. Por outro lado, a realizagao
do programa de reformas fiscais, em
cujo bojo estd a TLP, permitird

afastar a grande ameaga que hoje
pesa sobre nossa economia: a
insolvéncia fiscal. Tal melhora de
perspectivas certamente trard muito
mais financiamento do que o BNDES
jamais poderia prover. Por outro
lado, se as reformas fiscais nao forem
viabilizadas, e o temor de insolvéncia
fiscal crescer, ndao havera
investimento, com ou sem
financiamento subsidiado.

Valor: O projeto da TLP prevé
a eliminacéo dos subsidios nos
empréstimos do BNDES em cinco
anos, com a taxa convergindo
para a NTN-B nesse prazo. Um
banco de fomento nédo deve
emprestar a taxas subsidiadas em
alguns casos?

Garcia:  Subsidios sdo
recomendaveis quanto os beneficios
sociais dos projetos superam seus
beneficios privados. Nesses casos,
deixar o mercado resolver sozinho
levaria a subinvestimento. Varios
projetos de infraestrutura tém tal
caracteristica, notadamente os de
saneamento ¢ mobilidade urbana.
Isso ndo € incompativel coma TLP,
muito pelo contrario. ATLP permitira
que tais subsidios sejam explicitados
no Orcamento, sendo discutidos e
avaliados, ao contrario do que hoje
ocorre. ATLP ndo representa o fim
dos subsidios, mas tdo somente a
diminuigao significativa dos subsidios
implicitos, que ndo tém transparéncia
nem a devida avaliagdo de seus
efeitos. Os subsidios meritorios,
devidamente aprovados no
Congresso e seguidos da devida
avaliacdao de seus efeitos,
continuarao a existir.
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MIRIAM LEITAO

A culpa ¢ do presidente Temer.
Ele fez o que ndo se faz. Até quinta-
feira, o debate em torno da meta
estava restrito ao presidente e a
equipe economica. Ele resolveu
chamar os politicos, entre eles os do
centrdo, aos quais deve sua
permanéncia no governo. Um
presidente refém de politicos resolve
compartilhar com eles uma decisao
dolorosa como a fiscal. Agora o risco
¢ termos dois anos de R$ 170 bilhdes.

A equipe econdmica quer elevar
o déficit para R$ 159 bilhdes este ano
eno proximo. Ja € muito. Ja € imenso.
Mas a pressao dos politicos é para
ampliar gastos em ano eleitoral. Se o
presidente Temer bater o martelo
nesse descalabro, entregara ao pais
um ntimero muito pior do que o pior
momento do governo Dilma.

O Brasil vive a mais grave crise
fiscal de que se tem noticia. Ela surgiu
pelos erros no manejo da politica
econdmica, mas tem também razoes
antigas. O rol de equivocos cometidos
pelos governantes ¢ enorme, com
destaque para o governo Dilma. A
mudanca da meta ¢ s6 o atendimento
da emergéncia, mas ha limites para
nimeros negativos.

Se subir o déficit para R$ 170
bilhGes nestes dois anos, Temer nao
tera feito avango algum para diminuir
orombo, que chegouaR$ 111 bilhdes
em 2015 e atingiu R$ 159,5 bi em
2016. Aideia original era reduzir esse
dado com um esfor¢o adicional a cada
ano. A revisdo para R$ 170 bi, se
acontecer, mostrara que Temer cedeu

Emergeéncia fiscal

novamente para agradar aliados
politicos.

O desafio do pais é reorganizar as
contas publicas enfrentando
obstaculos que, pelo olhar de hoje,
parecem intransponiveis. Se o
governo ndo fizer uma cirurgia
profunda, vai se repetir o mesmo
episodio dos ultimos dias, em que
ministros da Fazenda e Planejamento
vao se debrucar sobre as contas com
o governante da vez, vao dizer que a
receita ¢ insuficiente, vao propor
cortes, ¢ os 6rgdos do governo
constatardo que nao podem funcionar
com tao pouco dinheiro. Os politicos
dirdo que precisam de recursos para
atender as suas bases, e alguém tera
a ideia de cobrar mais impostos.
Havera reagdo e o argumento de que
a carga tributaria ¢ alta demais e os
servicos, insuficientes. Sera suspensa
a ameaca de mais impostos ou
cumprida apenas parcialmente.

Estamos presos nesse nd. Até
recentemente, no segundo governo
Fernando Henrique e no primeiro
governo Lula, o esforco era para
cumprir a meta de superavit primario.
Durante o governo Dilma, esse
superavit caiu, passou do zero, foi para
o negativo e explodiu no comeco do
segundo mandato, quando ela foi
obrigada a pagar os gastos que havia
escondido nas operacdes com 0s
bancos publicos, as pedaladas. De la
para ca, o pais ndo conseguiu acertar
0 passo.

Na busca das razdes do
descontrole € preciso estabelecer a

causa mais emergencial: o pais foi
jogado numa recessao, criada aqui
dentro por erros dos governos do PT,
e, como em todo o processo de
encolhimento do PIB, ha queda forte
de arrecadagdo. A receita caiu mais
do que os 10% de PIB per capita que
o0 pais perdeu em dois anos e meio.

O presidente Temer estd por
tempos demais na politica para saber
que o certo era tomar uma decisao
técnica e depois chamar os politicos
e convencé-los da gravidade. Abrir
uma decisao amarga com os politicos
¢ montar a armadilha que vai prender
o que resta deste infeliz mandato. E
pior: agrava a crise do pais.

Houve momentos, no passado, de
desequilibrio grande entre receita e
despesa, mas os economistas tinham
dificuldade de contabilizar porque era
no periodo da hiperinflagdo. A inflagao
alta, terrivel para o pais, facilitava a
vida do administrador publico.
Arrecadar antecipadamente e pagar
depois permitia a0 governo ter uma
receita criada pela propria inflagao.

Desde o inicio do real ndo se vé
um descontrole como esse. Ha erros
de raizes profundas, como as
benesses concedidas ao Judiciario ou
as distor¢des da Previdéncia, e outras
que nasceram do principal erro do
governo Dilma, de desprezar o ajuste
fiscal como se fosse um discurso da
"direita"! O equilibrio fiscal ¢ a base
sobre a qual se constroi o projeto que
o pais escolher. Sem ele, vivemos
assim nesse sufoco diario como no
governo Temer.
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Missao quase impossivel

Temer autoriza meta de R$ 159
bi, mas diz que ndo vai propor
aumento de impostos

Martha Beck, Geralda Doca e
Cristiane Jungblut

-Brasilia- Depois de uma disputa
interna no governo em torno das
metas fiscais de 2017 e 2018, o
presidente Michel Temer colocou o
ministro da Fazenda, Henrique
Meirelles, numa encruzilhada. O
rombo das contas publicas podera
subir para R$ 159 bilhdes (a fixada
hoje ¢ de R$ 139 bilhdes), como
queria o comandante da equipe
econdmica, mas as contas terao de
ser fechadas sem alta de impostos e
sem a receita esperada com 0 novo
Refis (programa de renegociacao de
dividas tributarias). Com essa
missao quase impossivel nas maos,
Meirelles e o ministro do
Planejamento, Dyogo Oliveira,
voltaram a suas equipes ontem para
refazer contas e entregéd-las ao
Palacio do Planalto até amanha.

Temer sofreu pressoes da ala
politica do governo e do proprio
Congresso, que queriam ver o déficit
primario ser elevado para R$ 170
bilhdes em 2017 e 2018. As
vésperas de um ano eleitoral, esse
grupo nao quer ouvir falar em
aumento de carga tributéria e precisa
liberar recursos para mais despesas.
O Orgamento de 2017 ja foi
contingenciado em R§ 45 bilhdes,
provocando quase um shut down

(paralisagdao da maquina publica),
com atrasos em repasses para varios
ministérios. Assim, um rombo maior
nos dois anos seria uma forma tanto
de acomodar as frustracdes de
receitas quanto a necessidade de
afrouxar o cinto apertado deste ano.

Meirelles, no entanto, insistiu para
o Planalto que elevar as metas de
2017 (hoje um déficit primario de R$
139 bilhdes) € 2018 (hoje em R$ 129
bilhdes) para R$ 159 bilhdes seria a
melhor saida aos olhos do mercado
financeiro. O numero j4 estaria nas
contas dos investidores e seria igual
ao rombo registrado em 2016, o que
significaria que a politica fiscal
brasileira ndo esta se deteriorando.
Para atingir essa meta, contudo, a
equipe econdmica precisaria
aumentar a tributacido de pessoas
juridicas (uma vez que o proprio
presidente j& descartou isso para as
pessoas fisicas), fazer ajustes em
impostos no mercado financeiro e
garantir a receita prevista com 0 novo
Refis, de R$ 13,3 bilhdes. Foi nesse
momento que a situacdo se
complicou.

Segundo interlocutores da equipe
econdmica, a confusao em torno do
drama fiscal do governo federal
ocorreu justamente porque Temer
trouxe o Congresso para discutir a
revisdo das metas. Até a ultima
quinta-feira, o governo estava
decidido a alterar o déficit primario
dos dois anos para R$ 159 bilhdes e
propor um conjunto de medidas de

elevagao de receitas e redugdo de
despesas, especialmente com o
funcionalismo publico.

ECONOMIA COM TETO
SALARIAL DER$ 725 MILHOES

Uma das ideias ¢ enviar ao
Congresso uma proposta de emenda
a Constituicao (PEC) que prevé a
fixagdo de um teto remuneratdrio
para todos os servidores do
Executivo, Judiciario e Legislativo,
incluindo Ministério Ptblico Federal
e tribunais de contas de todos os
entes da federacdo. Pelo texto, o
somatorio de todas as verbas
recebidas no exercicio da fungao
ndo podera ultrapassar o teto de R$
33.763. O impacto esperado para
2018 com a aprovagao da medida ¢
de R$ 725 milhdes de economia
para a Unido.

Com o vazamento dessas
informagdes, politicos, inclusive do
chamado centrdo (grupo de
pequenos partidos que compdem a
base), entraram em ag¢do. E o
presidente, que estda em situagao
politica fragil e tem que pagar a fatura
de ter conseguido se salvar da
denuncia da Procuradoria-Geral da
Republica (PGR) na Camara, cedeu.
— A partir do momento em que (0
presidente) meteu um bando de
politicos do tal centrao para discutir
meta fiscal, esculhambou a discussao
que vinha sendo mantida até quinta-
feira — disse um interlocutor do
governo.
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O governo nao conseguiu chegar
aum consenso em relagdo ao Refis.
A Fazenda insistia que o texto da
medida provisoria (MP) que criou o
programa precisava ser aprovado
como saiu do Executivo para que
arrecadacdo fosse a prevista
originalmente. No entanto, a MP foi
alterada pelo relator na Camara,
deputado Newton Cardoso Jr.
(PMDB-MGQG), que deu beneficios
adicionais aos devedores, o que
pode reduzir a arrecadagdo com a
medida para pouco mais de R$ 400
milhdes. Embora a Fazenda insista
na MP, a ala politica alega que nao
ha como garantir a aprovacao do
texto no Legislativo como o governo
quer e, portanto, seria melhor nao
contar mais com o Refis.

Outro ponto de divergéncia
dentro do governo para definir as
metas € o programa de concessoes,
que pode ajudar na realiza¢do da
meta de 2018. A equipe economica
estuda leiloar o aeroporto de
Congonhas no ano que vem. Como
ele ¢ um ativo valioso, a outorga seria
de, no minimo, R$ 4 bilhdes. Mas
isso esbarra na Infra-ero.
Autoridades do setor aéreo afirmam
que, sem Congonhas, a estatal
poderia quebrar e, por isso, 0
aeroporto ndo poderia compor o
programa de concessoes.

O resultado da disputa interna no
governo foi que ontem o proprio
mercado reagiu negativamente o
dolar subiu para R$ 3,20. O ministro

da Casa Civil, Eliseu Padilha, que
defende pessoalmente uma meta
maior, teve que entrar em campo
para acalmar os animos. Ele afirmou
por meio de uma rede social que o
governo nao considera aumentar o
rombo das contas ptiblicas para R$
170 bilhdes. "E especulagio a noticia
de meta fiscal para 17 ¢ 18 de R$
170 bi. Ninguém trouxe tal valor a
discussao nas reunides de governo”
disse o ministro no Twitter.

O presidente da Camara,
deputado Rodrigo Maia (DEM-RJ),
disse ontem que o Congresso nao
aceita aumento de impostos e alertou
que apenas privatizar empresas como
aeroportos nao adianta. Para ele,
daqui a pouco, "ndo havera mais o
que vender". Maia alertou ainda que
a MP do novo Refis ndo vai render
os R$ 13 bilhdes previstos pelo
governo. Ele reunira hoje, pela
manha, a equipe econdmica com
todos os lideres da base aliada. A
ideia € que os ministros apresentem
o pacote fiscal aos lideres: — Pode
privatizar, como estdo dizendo,
Congonhas e Santos Dumont. Mas
¢uma vez s0. O déficit da Previdéncia
vai continuar existindo se ndo fizermos
areforma. Nos proximos 36 meses,
nao tem mais espago para se arranjar
receita extraordinaria. Daqui a
pouco, ndo vai ter mais o que vender.

CONGRESSO CONTRA
MAIS IMPOSTO

O presidente da Camara fez coro

com o presidente do Senado, Eunicio
Oliveira (PMDB-CE), contra
aumento de impostos: — O
Congresso ndo vai aprovar aumento
de impostos. A sociedade ja paga
muitos 1impostos. Se nao
organizarmos as contas publicas de
uma vez, cada vez vai ficar mais
dificil, no futuro, fechar as contas do
governo. Se cada vez tem um
jeitinho, cada vez aumenta a meta
mais do que precisa, acaba gerando
um gasto desnecessario e fica
parecendo que as coisas caminham
bem. Sabemos que as coisas ndao
caminham bem. A Camara nao
aceita, e o presidente do Senado ja
disse isso. E isso ¢ bom.

Maia disse que ainda esperar o
texto de um acordo entre governo e
parlamentares sobre a MP do Refis,
mas foi cético quanto aos resultados
dessa negociagdo: — O Refis ndo
vai dar R$ 13 bilhdes, porque acho
dificil que ele dé isso em qualquer
hipotese. Queremos que a Fazenda
seja atendida, mas parte da
sociedade que vem pleiteando (o
programa) também possa ser
atendida.

E defendeu o teto salarial: —
Esta ficando claro que nao ha mais
recursos para tantos salarios
indiretos. Isso vai ter que ser
reorganizado em todos os poderes.




7

FOLHA DE SAO PAULO

15/08/17

MERCADO

Pressao politica adia definicao de nova meta

DE BRASILIA

Uma disputa entre a ala politica
do governo e a equipe econdmica
levou ao adiamento da defini¢do da
nova previsao oficial para o rombo
nas contas publicas neste e no
préximo ano, que deve ser
anunciada nesta ter¢a (15).

As metas estabelecidas pelo
governo preveem a reducao do
deficit do Or¢amento para R$ 139
bilhdes neste ano ¢ R$ 129 bilhoes
em 2018, mas a lenta recuperacgao
da economia e das receitas federais
obrigou o governo a rever suas
projecdes para os dois anos.

Em reunides ocorridas no Palacio
do Planalto nesta segunda (14),
politicos que apoiam o governo no
Congresso defenderam a abertura
de espaco no Orcamento do
proximo ano para acomodar gastos
com obras e outros projetos
patrocinados por parlamentares por
meio de emendas ao Or¢amento.

Os politicos defenderam o
aumento da meta do ano que vem
para R$ 177 bilhoes, cerca de R$
18 bilhdes a mais do que tinha sido
combinado na semana passada. A
equipe econdmica defende uma meta
de R$ 159 bilhdes para o deficit
neste € no proximo ano.

Uma meta de deficit maior
permitira que o governo acomode
mais gastos, evitando a paralisacao
de servigos publicos e garantindo
verbas para redutos eleitorais de
aliados. Mas a nova meta fara
aumentar a divida do governo, que

precisard tomar recursos
emprestados no mercado para
financiar as despesas.

O Ministério da Fazenda ainda
tenta encontrar novas fontes de
receita para evitar o aumento da
previsdo de deficit. Ele aposta em
leildes de concessdes de
infraestrutura, em que investidores
pagam para ter o direito de explorar
estradas, aeroportos e outros

empreendimentos.

Entre as possibilidades em estudo,
uma ¢ arealizacao de leildes na area
de energia, que poderiam trazer
cerca de R$ 27 bilhdes para os
cofres do governo e da Eletrobras.
Mas o Ministério de Minas e Energia
discorda da estratégia defendida pela
Fazenda para a realizagdo dos
leildes.

Outra ideia € a privatizagdo do
aeroporto de Congonhas (SP), que
poderia render no minimo R$ 4
bilhdes em pagamentos ao governo.
A proposta desagrada ao Ministério
dos Transportes, que considera o
aeroporto vital para a estatal
Infraero. Sem ele, aempresa ndo teria
condicdes financeiras de administrar
aeroportos menos rentaveis.

O Ministério dos Transportes
calcula que a privatizacdo da
Infraero, incluindo todos os terminais
que ela administra, poderia gerar R$
20 bilhdoes em pagamentos ao
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governo, viabilizar RS 15 bilhdes em
investimentos e garantir outros R$ 15
bilhdes em impostos para os cofres
da Unido. Mas o ministro Mauricio
Quintella ¢ contra a venda.

Nos estudos da equipe
econdmica, constam ainda medidas
para controlar o teto salarial de
servidores ¢ o adiamento dos
reajustes de algumas categorias,
previsto para janeiro de 2018, para
2019.

O governo também pensa em
apresentar uma proposta de emenda
constitucional para que os salarios
ndo ultrapassem R$ 33 mil. Com isso,
poderia haver cortes de beneficios,
gerando economia de cerca de R$
800 milhdes.

Também esta em avaliagdo o

aumento da contribuicdo
previdencidria dos servidores
federais, de 11% para 14%.

REFIS

O ministro da Fazenda, Henrique
Meirelles, insistiu nas reunides para
que a equipe politica avance nas
negociagdes do novo Refis,
programa de refinanciamento de
dividas de contribuintes que foi
proposto ao Congresso.

A equipe econdmica esperava
angariar R$ 13,8 bilhdes com o
programa neste ano, mas deputados
e senadores —que estdo entre os
grandes devedores— querem mais
vantagens para os devedores em
troca de apoio ao presidente Michel
Temer (PMDB) e a reforma da
Previdéncia.

A érea politica do governo quer
que a Fazenda feche as contas do
Orcamento sem contar com as
receitas de adesdo ao Refis, mas
Meirelles ndo concorda. O assunto
foi discutido em uma reunido no
domingo (13) da qual que participou
o presidente da Camara, Rodrigo
Maia (DEM-RJ).

O Ministério da Fazenda se
prontificou a apresentar uma nova
proposta, porque pretende levantar
pelo menos R$ 10 bilhdes com
adesdes ao programa. Até o
momento, por meio da medida
provisoria que criou o novo Refis, s6
foi possivel receber R$ 3,5 bilhdes.

(JULIO WIZIACK, MARIANA
CARNEIRO, MAELI PRADO,
MARINA DIAS E BRUNO
BOGHOSSIAN)

0 TAMANHO DO BURACO Com despesas crescentes e receitas frustrantes, governo reavalia sua meta fiscal

Contas do governo central Receitas e despesas acumuladas em 12 meses, em R$ bi Receita liquida === Despesa total

1.274
Lo 123 123 1250 1241 1258 9242 19034 1237 1243 1245 1260
1103 1102 1088 1083 1.085 1087 1.092 1093 1.096
1064 1.065 1.061 1059 -
jun.16 jul ago set out nov dez jan.17 fev mar abr mai jun
Deficit primdrio Acumulado em 12 meses, em R$ bilhdes
jun.16 jul ago set out nov dez jan.17 fev mar abr mai jun
META
FISCAL
2017*
172,2 -166,6-164,6 8 -162 -164,6-161,4 A73. 110109 ¢ R
= 8?,2 '2{]5"" R$ 139
bilhdes

*Pode mudar paraR$ 159 bilhdes Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional, Ministério do Planejamento
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Novo rebaixamento é provavel,

DANIELLE BRANT
DE SAO PAULO
MARIANA CARNEIRO
DE BRASILIA

O esperado aumento dos deficit
or¢amentarios neste ano e em 2018
deve ter como efeito colateral um
novo corte da nota de crédito do
Brasil, afirmam economistas.

O Brasil ¢ considerado grau
especulativo pelas trés maiores
agéncias de rating: S&P, Moody's e
Fitch. A perspectiva € negativa, ou
seja, ha& riscos de novos
rebaixamentos.

A primeira sinalizagao deve ser
dada pela S&P, que em maio
colocou a nota do pais em "credit
watch". Isso significa que ha pelo
menos 50% de chance de haver um
rebaixamento do rating, dentro do
prazo de 90 dias —que termina na
proxima semana.

Um novo corte na S&P levaria o
rating a trés niveis abaixo do grau
de investimento (classificagdo que
indica que € seguro investir no pais,
perdida em 2015).

Muitos fundos estrangeiros s
investem em papéis de um
determinado pais caso ele tenha o
grau de investimento. Em 2008,
quando o pais recebeu o selo de bom

pagador, a Bolsa de Sao Paulo atingiu
seu recorde historico.

Representantes da S&P
estiveram no Brasil nas ultimas
semanas para acompanhar a situacao
fiscal. Para Tony Volpon,
economista-chefe do banco UBS no
Brasil e ex-diretor do BC, a agéncia
deve tomar uma decisdo negativa.

"S6 deve estar esperando o
anuncio [darevisao]. Nao o nimero
em si, mas a explicacdo de por que
0 governo nao atingira a meta e o
que sera feito para atingir anova",

diz.

Carlos Kawall, economista-chefe
do Banco Safra e ex-secretario do
Tesouro, afirma que a probabilidade
de novo rebaixamento € elevada.

"A decisdo sobre a meta sera
muito importante nessa avaliagao.
Nao apenas o nimero, mas o que
estd por tras dele, ou seja, se a
revisao ocorre por uma frustragao de
receitas ou se € para acomodar mais
despesas", afirma.

Ao assumir, o ministro Henrique
Meirelles (Fazenda) anunciou que o
deficit previsto para 2016 estava
subestimado e elevou a projecao
para R$ 170 bilhdes. Fechou o ano
com R$ 159 bilhdes. A mensagem
era que o rombo seria reduzido

dizem economistas

gradativamente até 2020.

Agora, deve elevar a meta deste
ano dos atuais R$ 139 bilhdes para
R$ 159 bilhdes. E, a de 2018, de
R$ 129 bilhdes para R$ 159 bilhdes.

Kawall diz que o cenario sera
ainda mais negativo se "lido" como
uma derrota da 4rea econdmica ante
a pressdo politica de empurrar o
deficit para mais de R$ 159 bilhdes.

REFORMAS

O equilibrio fiscal passa por corte
de despesas de modo permanente,
via reforma da Previdéncia, por
exemplo.

Para Rodrigo Borges, diretor da
gestora Franklin Templeton, as
agéncias deverdo aguardar sinais
mais firmes sobre a capacidade de o
governo aprovar mudancgas
estruturais.

"As agéncias vao esperar para ter
um ambiente claro. Nao vao tomar
nenhuma atitude no meio da
confusao."

Ainda assim, diz, ha um prazo
claro para a tolerancia das agéncias.
"Se 0 governo ndo aprovar a reforma
neste ano, no ano que vem fica mais
dificil. O deadline ndo chegou, mas
vai chegar."

—
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» Falou sozinho. O ministro
Dyogo Oliveira perdeu a queda de
brago pelo fim do auxilio-

reclusdo, que fica.

ANDREZA MATAIS E MARCELO
DE MORAIS
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Falta de recursos atinge
fiscalizacao de fronteiras do Pais

Contingenciamento chega a R$
166 milhdes e prazo para concluir
vigilancia foi adiado para 2040;
sistema s monitora faixa de 600 km

Tania Monteiro
Leonencio Nossa/ BRASILIA

A falta de recursos para as Forgas
Armadas interrompeu a
implementacao do Sistema Integrado
de Monitoramento de Fronteiras
(Sisfron), que auxilia na fiscalizagao
da entrada ilegal de armas e drogas
no Pais. Criado em 2012 e previsto
para ser concluido em dez anos, o
Sisfron s6 cobriu até agora 600
quilometros de uma faixa de 17 mil
km de fronteiras. O prazo de
conclusao foi adiado para 2040. De
acordo com dados das Forgas, o
sistema teve contingenciados R$ 166
milhdes dos R$ 427 milhdes que o
Exército colocou como previsdo na
Lei Orgamentaria deste ano.
Reportagem publicada ontem pelo
Estado mostrou que o Exército, a
Marinha e a Aerondutica registraram
um contingenciamento de 40% neste
ano, sem contar alimentacao, salario
e saude dos militares.

De acordo com o comando das
Forgas Armadas, existe um risco de
"colapso" e os recursos sO serdo
suficientes para cobrir 0s gastos até
setembro. "De uma maneira geral,
muitos dos causadores do problema
de seguranca publica nas grandes
cidades passam pelas fronteiras",
afirmou o comandante do Exército,
general Eduardo Villas Boas. Em

entrevista apds participar de
solenidade de promogao de oficiais
no Palacio do Planalto, o
comandante disse ontem que o
contingenciamento de recursos
"compromete" o Sisfron. "E
essencial mantermos as fronteiras
sob vigilancia. Precisamos aplicar a
tecnologia, um sistema avangado, que
permita o monitoramento", disse
Villas Boas. Oficiais-generais ouvidos
pelo Estado afirmaram que o Pais
gasta mais com deslocamentos de
agentes para agdes de seguranga nas
metropoles. Um dia de operagao de
um batalhdo do Exército no Rio, por
exemplo, custa R$ 1 milho.

O Planalto escolheu o Rio como
vitrine de sua proposta de combate
a violéncia em todo o Pais. A
avaliacdo de um desses generais ¢ de
que cortar recursos do Sisfron e
gastar em deslocamentos ndo ajudam
a solucionar a violéncia. De acordo
com Villas Bdas, "uma seguranca
publica competente se materializa
com policiais bem preparados e
motivados ¢ a compreensdo pela
sociedade da verdadeira dimensdo
do problema, além de equipamentos
adequados". Fronteira norte. Além
do Sisfron, a série de
contingenciamentos no orcamento
das For¢as Armadas tem provocado
impacto também no trabalho de
reconhecimento nas fronteiras da
Amazonia. O Exército enfrenta
dificuldades de compra de
combustivel para que os militares
possam se deslocar pelas areas de

fronteiras. No caso do Sisfron, o
Exército deu prioridade a Mato
Grosso do Sul, onde foi feito o
projeto- piloto. A meta ¢ estender o
sistema para toda a fronteira norte.

Para isso, sdo necessarios mais
recursos tecnologicos a partir de
Rondénia. Um oficial-general ouvido
pela reportagem disse que o Sisfron
¢ uma oportunidade de as Forcas
Armadas proporcionarem a outros
orgaos, como Policia Federal,
Policia Rodoviaria Federal e Receita
Federal, a possibilidade de operar
também nas fronteiras. Custos. A
interrupg¢do de recursos para
implementar o Sisfron encarece a
médio prazo o projeto, por obrigar
0 governo a renovar contratos, €
pode inviabilizar sua conclusdo.
Hoje, com o atraso, o projeto se
estendeu de 2015 para além de 2040.
Com isso, levara mais de 25 anos.

E o equipamento corre o risco de
ficar ultrapassado. Atualmente o
Sisfron esta na 4.* Brigada de
Cavalaria Mecanizada, que fica em
Dourados, em Mato Grosso do Sul.
O projeto envia informacdes para
Campo Grande, mas ja deveria estar
repassando os dados diretamente
para Brasilia. Procurado para falar
sobre a falta de recursos para as
Forgas, 0 Ministério do Planejamento
informou que busca resolver as
questdes mais graves, mas qualquer
ampliagdo de limites orcamentarios
depende do aumento do espago
fiscal.
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Até distribuicao de agua
no NE esta ameacada

BRASILIA

A espera de liberagio de parte
dos recursos contingenciados das
Forcas Armadas, os comandantes
da Aeronautica, do Exército e da
Marinha estiveram ontem no
Palécio do Planalto para participar
de uma solenidade de promocao
de oficiais, mas deixaram o evento
sem um sinal do presidente Michel
Temer sobre o desbloqueio de
dinheiro. Como a equipe
econdmica atrasou o anuncio de
mudanca na meta fiscal, Temer fez
no discurso apenas elogios ao
"profissionalismo" dos militares,
sem se referir as dificuldades
or¢amentarias. Apos a solenidade,
o general Eduardo Villas Boas,
comandante do Exército, afirmou
que o contingenciamento deve
atingir até mesmo agdes sociais.

Ele citou como exemplo o
trabalho do Exército de entrega de
agua para comunidades do
semiarido nordestino. "Estamos
em uma situacao dificil, que pode
prejudicar algumas de nossas
capacidades essenciais", disse.
"Isso atinge nossa capacidade
operacional. A entrega de d4gua no
Nordeste beneficia 4 milhdes de
pessoas." Villas Boas descartou,
"por enquanto", o fechamento de

unidades militares. "Temos de ter
capilaridade, presenga em todo o
territorio nacional. E perigoso
criar vazios", disse. O general
disse que a "hipotese" de reduzir
expediente, como se avalia em
alguns setores das Forgas Armadas,
¢ "extremamente" desconfortavel.
"Isso ¢ uma inversdao absoluta,
temos de evitar isso." Meta fiscal.

O almirante Eduardo Bacellar
Leal Ferreira, comandante da
Marinha, disse que as Forgas
esperam o desbloqueio de parte
dos recursos no momento em que
a equipe economica definir novas
metas fiscais. Uma de suas
preocupacdes € a dificuldade de
renovacgao da frota de navios. "A
situacdo vai degradando, e a gente
fica em uma  situacglo
incontestavel", afirmou. Ja o
comandante da Aeronautica,
brigadeiro Nivaldo Rossato, disse
que entende as dificuldades
econdmicas, mas afirmou que
apresentou ao ministro da Defesa,
Raul Jungmann, as consequéncias
do contingenciamento, como
reducdo de horas de voo no
atendimento de atividades para o
governo, apoio as populagdes e
tropas do Exército na Amazonia. /
TM.eL.N.

POLITICA
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Embate no governo atrasa nova meta

Equipe econdmica e politicos
divergem sobre a mudanca no
limite do rombo fiscal. S6 se sabe
que ndo vai ficar em R$ 139
bilhdes. Planalto nega previsao de
R$ 170 bilhdes. Mas so6 deve bater
martelo com novo ndmero
amanha

ROSANA HESSEL

A falta de consenso entre as alas
técnica e politica do governo e a
dificuldade em encontrar novas
receitas para compensar a frustracao
crescente na arrecadacgao fizeram
com que o presidente Michel Temer
adiasse pela segunda vez a defini¢ao
das novas metas fiscais deste ano e
do proximo. As reunides da equipe
econdmica com o chefe do
Executivo estdo ocorrendo com
bastante frequéncia nos tltimos dias.
O anuncio foi reagendado na tarde
de ontem para hoje. No entanto, a
noite, fontes da Esplanada cogitavam
que antes de amanha, quarta-feira,
esse anuincio ndo ocorrera.

O governo estd no cheque
especial desde 2014. A Lei de
Diretrizes Or¢amentarias (LDO) de
2017 permite um deficit nas contas
do governo federal de até R$ 139
bilhdes. O objetivo fiscal da LDO
de 2018 ¢ de um saldo negativo de
até R$ 129 bilhdes. Como ninguém
do mercado acredita que elas serdo
cumpridas, até mesmo o governo, as
mudancas das metas ocorrem para
que Temer ndo cometa o crime de

responsabilidade fiscal, delito que
derrubou a ex-presidente Dilma
Rousseft.

A expectativa ¢ que 0s novos
deficits fiquem em torno de RS 155
bilhdes e R$ 159 bilhdes, neste ano,
e de R$ 150 bilhdes, em 2018.
Todavia, analistas sdo unanimes em
avisar que, se 0 governo anunciar
uma meta maior do que o rombo do
ano passado, de R$ 159,5 bilhdes,
vai sinalizar piora no controle fiscal.
No fim da tarde de ontem, havia
boatos de que a nova meta fiscal
chegaria a um deficit de R$ 170
bilhdes, o que fez o dolar subir (leia
texto ao lado). Em resposta, o
ministro-chefe da Casa Civil, Eliseu
Padilha, tuitou que este valor era
“especulacao”. “Ninguém trouxe tal
valor a discussdo nas reunides do
governo”, afirmou.

A dificuldade de fechar as contas
persiste devido ao elevado risco de
frustracdo nos R$ 60 bilhdes da
previsdo de receitas extraordinarias.
Desse montante, R$ 25,7 bilhdes
viriam de concessoes e hd varios
itens que dependem da aprovacao
de medidas provisdrias que tramitam
no Congresso Nacional, como a do
Novo Refis, que foi alterada na
comissao especial e teve sua receita
reduzida em R$ 13 bilhdes, neste
ano, para menos de R$ 500 milhdes.
Outro item que estd nessa conta sao
as concessdes de usinas e de
petréleo, que também podem nao se
realizar, como alertou no més

passado, o Tribunal de Contas da
Uniao (TCU). O 6rgdo preveé uma
perda de arrecadacdo de R$ 19,3
bilhoes. Ontem, Temer chamou o
ministro de Minas e Energia (MME),
Fernando Coelho, e pediu uma
previsdo sobre as receitas com 0s
leildes de concessao das hidrelétricas
de Furnas e os de petroleo e gas
previstos para este semestre. O titular
do MME ficou de refazer os célculos
e entregd-los ainda hoje. Para 0 ano
que vem, 0 governo estima uma
receita extra de R$ 20 bilhdes com
leildoes de aeroportos, algo
desafiador e com elevado risco de
novas frustragoes.

O fato de o presidente ter virado
refém dos parlamentares do Centrao,
que apoiaram o arquivamento da
denuincia de corrupgao contra Temer
e agora cobram a fatura, tem
atrasado o fechamento das novas
metas fiscais, de acordo com
informagoes obtidas pelo Blog do
Vicente. Somente em emendas
parlamentares, a garantia do mandato
de Temer custou mais de R$ 6
bilhdes. Na semana passada, as
reunides sobre as novas metas fiscais
tiveram participagao dos presidentes
da Camara dos Deputados, Rodrigo
Maia (DEM-RJ), e do Senado
Federal, Eunicio Oliveira (PMDB-
CE), o que atrasou o anuncio da
meta. Maia marcou um café da
manha hoje com deputados e os
ministros da Fazenda, Henrique
Meirelles, e do Planejamento, Dyogo
Oliveira.

—




O Planalto negou qualquer
divergéncia entre as alas politica e
econdmica do governo. De acordo
com uma fonte palaciana, o “governo
preferiu fazer o caminho correto e
mais trabalhoso e, para manter a
previsibilidade na questdo fiscal, esta
conversando com todos os
envolvidos e pedindo para refazerem
todos os calculos”. Nesse sentido, a
fonte contou que o governo nao
descarta o adiamento do reajuste do
funcionalismo em 2018 e vem
tentando negociar novos cortes de
gastos, como o auxilio de reclusao,
que ¢ uma ajuda para as familias de
presidiarios.

Justificativa

Para especialistas, existe razao
para que o governo mude as metas.
“A arrecadagdo voltou como era
esperado e ha muita decepgao com
receitas extraordinarias. Como os
gastos crescem, em grande parte, de
forma automatica, o aumento do
deficit € inevitavel se ndao houver
ajuste fiscal”, alertou a economista-
chefe da XP Investimentos, Zeina
Latif. ““As maiores despesas, que sao
com pessoal e com a Previdéncia,
crescem acima da inflagdo, € o teto
dos gastos ndo consegue dar conta”,
destacou. Para ela, o governo errou
em conceder os reajustes generosos

aos servidores no ano passado. “Isso
fez com que a situagdo das contas
publicas piorasse”’, completou. Zeina
acredita que o governo precisa da
reforma da Previdéncia, novas
receitas extraordindrias e até mesmo
aumento de impostos para cumprir
asnovas metas.

Para o economista Pedro
Scheineider, do Ital Unibanco, o
governo terd mais dificuldade em
cumprir ameta fiscal do proximo ano
com o baixo crescimento. “As
receitas extraordinarias nao devem
ocorrer no mesmo volume deste
ano”, alertou.

Descompasso

O descompasso entre receita e
despesa continua crescente e fara
com que o governo registre o quarto
deficit primério consecutivo,
elevando consideravelmente a divida
publica. Conforme dados levantados
pela Institui¢ao Fiscal Independente
(IFT), o Orcamento deste ano previa
crescimento anual de 4,4% nareceita
liquida e aumento de 2,2% na
despesa total, mas nada disso
aconteceu. De janeiro a junho, a
receita liquida encolheu 2,7% e as
despesas cresceram 0,5%, em
termos reais
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Postergacao desagrada investidores

RODOLFO COSTA

Os investidores reagiram mal a
mais um adiamento da revisao da
meta fiscal. Ontem, o dolar avangou
0,88%, cotado a R$ 3,202. As
dificuldades do governo federal em
bater o martelo do novo deficit sdo
encaradas pelo mercado como um
enfraquecimento do governo na
queda de brago com o Congresso
Nacional. Apesar da desvalorizacao
do real frente a divisa norte-
americana, as agoes na Bolsa de
Valores de Sao Paulo (B3) subiram
1,37%, encerrando a 68.285
pontos. Diferentemente do mercado
de cambio, 0 movimento do pregao
foi influenciado pelo ambiente
externo.

O movimento do principal indice
dabolsa (Ibovespa) ¢ atribuido ao
abrandamento da tensdo
geopolitica. No domingo, o diretor
da agéncia de inteligéncia dos
Estados Unidos (CIA), Mike
Pompeo, e o tenente-general do
Exército, H.R. McMaster,
conselheiro de seguranga nacional do
presidente Donald Trump,
garantiram que o conflito com a

Coreia do Norte ndo € iminente. A
declaragdo repercutiu de maneira
positiva nos mercados,
impulsionando as bolsas norte-
americanas. A Nasdaq fechou com
aumento de 1,29%, e 0o Dow Jones,
subiu 0,62%.

Embora o alivio em relagdo aum
potencial conflito armado entre
Estados Unidos e Coreia do Norte
ajude a explicar em parte a
valorizacao do ddlar frente ao real,
a convic¢ao de analistas ¢ de que,
nesse mercado, o movimento foi
influenciado pelo ambiente interno.
Para o socio-fundador da Rise
Planejamento Financeiro, Matheus
Portela, ha uma preocupacao do
mercado de que as dificuldades do
governo em chegar a um consenso
com o Parlamento sobre a revisao
da meta possa impactar o
andamento das reformas.

“Se 0 Congresso entende que nao
¢ popular apoiar um governo que
representa os ajustes, como ficarao
as reformas? Entendo que essa ¢ a
leitura dos investidores”, avaliou.
Portela pondera, no entanto, que o
movimento possa ter sido exagerado.

“Se a alta se deu por adiamento da
definicdo da meta, entendo isso
como um exagero. Agora, se o
movimento se deu porque o mercado
jéentende que a politica econdmica
vai ter dificuldades para ser
aprovada, se justifica”, analisou.

O analista avalia o avango do
doélar como pontual e acha que ndo
ha motivos para se agravar. “O
mercado ndo tem que responder
com volatilidade alta sempre. Nao ter
definido a meta ontem ndo quer dizer
que o Brasil acabou. O cenario ndo
mudou. O Brasil tem carne para
cortar e tempo para passar a meta”,
argumentou Portela.

A revisdo da meta estava prevista
para acontecer na sexta-feira
passada. O governo quer que a
equipe econdmica tenha em mao o
nimero mais preciso possivel do
deficit para evitar qualquer
necessidade de novas mudangas. A
interpretagdo de analistas, no
entanto, ¢ de que as postergacoes
geram incertezas e margem para
especulagdes de que o rombo possa
ser maior do que o previsto.
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CONTAS PUBLICAS »
Governo quer teto para todos

Salarios do Executivo,
Legislativo e Judiciario, com todos
os penduricalhos, deverdo ser
limitados aos R$ 33,7 mil dos
ministros do STF

ANTONIO TEMOTEO

Dyogo e Meirelles tém duvidas
ainda se limite no contracheque vira
com medida provisoria ou projeto
em tramitacao

Além de definir um salario inicial
unico para todas as carreiras de
servidores do Executivo Federal, o
governo quer regulamentar o teto
remuneratorio previsto na
Constitui¢cao Federal para todos os
poderes. Técnicos da equipe
econdmica discutem se uma medida
provisoria sera enviada para o
Congresso Nacional ou se trabalhara
para aprovar o Projeto de Lei n°
6.726 de 2016, que estd engavetado
na Camara dos Deputados.

Pelo texto, os rendimentos
recebidos ndo poderdo exceder o
subsidio mensal, em espécie, dos
ministros do Supremo Tribunal

Federal, no valor de R$ 33,7 mil.

A matéria ja foi aprovada pelo
Senado Federal e aguarda
designacao de relator na Comissao
de Trabalho, Administracdo e
Servigo Publico (Ctasp) da Camara.
O limite sera aplicado ao somatério
das verbas recebidas por uma mesma
pessoa, ainda que tenham origem em
mais de um cargo ou emprego, de
mais de uma aposentadoria ou
pensao, ou de qualquer combinacao
possivel entre esses rendimentos,
inclusive quando originados de fontes
pagadoras distintas. No caso de
recebimentos sujeitos a diferentes
limites, sobre o somatoério incidira
aquele de maior valor.

O projeto de lei especifica que
integram o teto os vencimentos,
salarios e soldos ou subsidios, verbas
de representagdo, auxilio-moradia,
parcelas de equivaléncia ou
isonomia, abonos, prémios e
adicionais, entre outros. No extrateto
estdo as parcelas de indenizagdo
previstas em lei ndo sujeitas aos
limites de rendimento e que ndo se
incorporam & remuneragio. E o caso
da ajuda de custo na mudancga de
sede e diarias em viagens realizadas
por forca das atribuicdes do cargo.

A proposta faz parte de um
conjunto de medidas que seria
divulgado ontem pelos ministros da

Fazenda, Henrique Meirelles, e do
Planejamento, Dyogo Oliveira, para
reducdo de gastos e reequilirio das
contas publicas. Sem a defini¢do
sobre a altera¢do da meta fiscal de
2017 ¢ 2018, o anuncio foi adiado
para hoje.

Remuneracio

O Executivo ainda enviard ao
Congresso uma proposta para fixar
remuneracao de entrada no servigo
publico de R$ 2,8 mil para cargos
de nivel médio e de R$ 5 mil para
postos que exigem ensino superior.
A ideia do governo ¢ de que as
carreiras passem a ter 30 niveis e
revisoes salariais anuais. Com isso,
o trabalhador chegaria ao topo da
categoria ao longo de 30 anos.

As mudangas que serao
propostas nao param por ai. O
auxilio moradia, que chega a
engordar os contracheques dos
servidores em até R$ 4,3 mil, sera
pago por, no maximo, quatro anos e
o valor seria reduzido anualmente em
25%, até zerar. Outra regalia que sera
revisada € a ajuda de custo para
mudanca. Quando um servidor ¢
transferido para outra cidade, tem
direito de receber até trés salarios
cheios, sem incidéncia de Imposto de
Renda (IR), tanto na ida quanto na
volta. Pela proposta, somente um
salério serd pago quando ele sair e
outro quando voltar.
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Jornada menor
pouparia RS 3,2 bilhoes

O governo espera economizar
até R$ 3,2 bilhdes com a redugio
da jornada de trabalho prevista em
medida provisoria publicada no més
passado. O texto cria incentivos
financeiros para que os servidores
reduzam de oito para seis ou quatro
horas o tempo que permanecerdo
nas reparti¢des executando suas
atividades. Atualmente, apenas
3.218 empregados da administracao
publica federal possuem esse regime
de trabalho, de um total de 644.395
servidores publicos federais.

Nas contas do Ministério do
Planejamento, se 1% dos servidores
reduzirem a jornada de trabalho, a
economia pode chegar a R$ 185
milhdes. Esse valor leva em conta
que 75% deles optem por jornada
de seis horas e 25% por quatro
horas. Se o governo conseguir que
5% dos servidores publicos federais
fagam a adesdo a jornada reduzida,
a economia para os cofres publicos
pode variar entre R$ 1 bilhdo e R$
1,56 bilhao por ano. O alivio aos
cofres publicos chegara a RS 3,2
bilhdes se 10% dos servidores
aderirem ao novo regime laboral. A

estimativa se baseia na possibilidade
de 25% deles escolherem a jornada
de seis horas e 75% a de quatro
horas.

PDV

No setor privado, em média, 6%
dos trabalhadores tém jornada de
trabalho diferenciada. A intengao do
governo com o incentivo financeiro
oferecido para os servidores
publicos federais que reduzirem a
jornada de trabalho ¢ aproximar os
numeros com os praticados na
iniciativa privada e,
consequentemente, reduzir os gastos.

A proposta faz parte da MP
publicada pelo Executivo que prevé
o pagamento de um adicional de uma
hora para quem reduzir a jornada de
trabalho. O salario médio do servidor
corresponde aR$ 10.071. Esse valor
diminui para, em média, R$ 7.553
para quem trabalha seis horas didrias.
Com o incentivo, o valor sobe para
R$ 8.183. Amesma medida criou um
Programa de Demissdo Voluntaria
(PDV)no servico publico que espera
economizar R$ 1 bilhdo com a
adesdo de cinco mil servidores. (AT).

ECONOMIA
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por Vicente Nunes /
vicentenunes.dfi@dabr.com.br

Ao politizar um assunto
técnico, como a revisdo das metas
fiscais, o governo explicita o
tamanho da sua fragilidade e
alimenta desconfianga que pode
ruir o seu ultimo pilar, a politica
econémica

O presidente Michel Temer abriu
um precedente perigosissimo que
pode colocar em risco a
credibilidade da politica economica,
0 tnico pilar do governo que ainda
se mantém de pé. Ao incluir politicos
nas discussoes sobre mudangas nas
metas fiscais, transformou um
assunto extremamente técnico em
uma moeda de troca, sobretudo por
parte do Centrdo, grupo que retine
as legendas mais fisiologicas do
Congresso. Para os politicos, quanto
maior for o rombo nas contas
publicas neste ano e em 2018, mais
facil ficard para acomodar as
demandas das bancadas.

Temer politizou o debate das
metas fiscais de olho em mais uma
denuncia contra ele que vird da
Procuradoria-Geral da Republica.
Como sua base de apoio no

Virou bagunca

Legislativo diminuiu muito, ficou
refém do Centrao, que defende
deficit de até R$ 170 bilhdes para
este ano e para 2018. A equipe
econOmica, contudo, resiste. Na
avaliacao dos ministros da Fazenda,
Henrique Meirelles, e do
Planejamento, Dyogo Oliveira,
qualquer nimero superior a R$ 159
bilhdes significara uma derrota do
discurso da austeridade fiscal. Em
relacdo ao que ja estd colocado
hoje, R$ 159 bilhdes representardo
aumento de R$ 20 bilhdes no rombo
previsto para este ano (R$ 139
bilhdes) e incremento de R$ 30
bilhdes no buraco estimado para
2018 (R$ 129 bilhoes).

Técnicos da equipe econdmica
dizem que o presidente s6 deveria
ter aberto o dialogo com os politicos
sobre as metas depois que tudo
estivesse acertado com a 4rea
técnica. A partir dai, Temer
negociaria o apoio para a aprovacao
das mudanc¢as nos rombos no
Congresso. Era com esse raciocinio
que Meirelles e Dyogo estavam
trabalhando. Por isso, a intengdo de
anunciar as novas metas na sexta-
feira passada. Mas, ao chamar
politicos para apresentar os nimeros
um dia antes de torna-los publicos,
o presidente tirou todo o carater

técnico da decisdo. Os politicos
passaram a ditar os rumos de debate
e a dar declaracdes publicas
desautorizando o governo a elevar
qualquer imposto para fechar as
contas.

“Virou uma bagunga”, diz um
integrante da equipe economica. Ele
ressalta que, a cada adiamento do
anuncio das novas metas, 0 governo
s6 aumenta a especulacdo e a
desconfianga dos investidores.
“Todo mundo sabe que a situagao
das contas publicas ¢ dramatica.
Mesmo com o aumento dos
impostos sobre combustiveis, a fatura
nao fechou. Estamos trabalhando dia
e noite para encontrar receitas e
gastos que podem ser cortados.
Agora, politizar um tema que deveria
ser técnico ¢ um perigo enorme. Na
nossa opinido, tanto o deficit deste
ano quanto o de 2018 ndo devem
ser maiores do que os R$ 159 bilhdes
de 2016. E questio de bom senso”,
acrescenta.

Falsas promessas

A expectativa da equipe
econdmica ¢ de que as novas metas
fiscais e o pacote que reduzira gastos
com servidores sejam anunciados
ainda hoje, depois de dois
adiamentos seguidos. A orienta¢dao

—)




do Palécio do Planalto ¢ para tirar
qualquer conotagdo politica em
relacdo as medidas. Ndo foi por
acaso, portanto, que o ministro da
Casa Civil, Eliseu Padilha, usou as
redes sociais para assegurar que, em
nenhum momento, discutiu-se a
possibilidade de o deficit publico
saltar para R$ 170 bilhdes. Mas nao
convenceu, ja que ele ¢ um dos
principais defensores de um rombo
maior.

Uma coisa € certa: toda essa
confusdo explicita o quanto o
governo esta fragilizado. Temer esta
nas maos de partidos que ndo tém
nenhum compromisso com o pais,
querem apenas tirar proveito da
maquina publica. H4 projetos
importantes que estao no Congresso
que, se votados, dariam uma ajuda
importante a equipe econdmica para
fechar as contas. Mas legendas
como o PP e o PR querem tirar o
maximo do presidente, pois sabem
que, hoje, dificilmente ele conseguiria
se livrar de uma nova dentincia da
Procuradoria-Geral da Republica
sem o fisioldgico Centrao.

“A nossa parte esta sendo feita.
Diante da resisténcia politica em
relacdo a aumento de impostos,
buscamos todo tipo de receita.
Estamos propondo, inclusive, a
venda de aeroportos como os de
Congonhas e Santos Dumont. Se isso
sera aceito, € outra coisa”, afirma um
ministro mais alinhado com a
austeridade fiscal. Para ele, é
importante que o Planalto deixe claro
a todos os partidos que apoiam o
governo que se chegou ao limite.
“Precisamos ser coerentes no nosso
discurso. Vamos, sim, ter deficits
maiores neste ano e no proximo, mas
temos que mostrar que o0
compromisso com o equilibrio das
contas publicas ¢ para valer. O
tempo de falsas promessas ficou para
tras”, acrescenta.

Correcao da poupanca

» O governo quer resolver, 0 mais
rapidamente possivel, um imbroglio
que se arrasta ha décadas: as perdas
provocadas pelos planos
econdmicos na caderneta de
poupanca. Pelo acordo que vem

sendo costurado, os poupadores
receberiam entre R$ 11 bilhdes e R$
12 bilhdes, dinheiro que seria
injetado na economia.

Passo adiante

» Envolvidos nas negociagoes,
representantes da Advocacia-Geral
da Uniao (AGU), do Banco Central,
do Instituto de Defesa do
Consumidor (Idec), da Frente
Brasileira dos Poupadores
(Febrapo) e da Federagao Brasileira
dos Bancos (Febraban) se reuniram
ontem, pela primeira vez em
conjunto, para discutir o tema.

Resisténcia perto do fim

» Os bancos publicos, mais
precisamente a Caixa Economica
Federal e o Banco do Brasil, ja
deram sinal verde para o fechamento
do acordo. Como serdo os
responsaveis pelas maiores
indenizagdes, abriram uma avenida
para a correcdo dos depositos. A
resisténcia continua nas instituigoes
privadas. Outra reunido estd marcada
para sexta-feira.




