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ArcelorMittalvai
àscomprasdenovo

JALqueraviões(e
pilotos)daEmbraer

●AArcelorMittal anunciou a
compradaCinter, uma impor-
tanteprodutora de tubosde
aço inoxidável uruguaia, e assi-
nouumacordo para adquirir
100%das açõesdadistribuido-
rade aço austríacaEisenWag-
nerGmbH.As transações fa-
zemparte da estratégia daAr-
celorMittal para aumentar sua
presençanaEuropaCentral e
fortalecer seus negócios no ra-
modeaço inoxidável naAméri-
cadoSul. “Essa aquisição nos
permite dar o pontapé inicial no
competitivo e dinâmicomerca-
doaustríaco dedistribuição de
aço”, disseGonzaloUrquijo,
membrodoquadroadministra-
tivo doGrupoArcelorMittal.

Natalsurpreende
supermercados

●A companhia aérea Ja-
pan Airlines (JAL) anun-
ciou ter assinado um con-
trato para comprar 15 ja-
tos da Embraer. Uma das
condições do contrato as-
sinado é que a fabricante
brasileira também forne-
ça 20 pilotos, informou o
jornal Nikkei em sua edi-
ção da manhã de hoje. A
JAL incluiu essa cláusula
no acordo por causa da
dificuldade de se encon-
trar pilotos no país. Sua
afiliada, a J-Air Co., vai
supervisionar a operação
dos aviões. A previsão ini-
cial é que eles deverão
entrar em operação no
país em outubro de 2008,
em rotas regionais.

●Na véspera doNatal, os su-
permercadospaulistas já come-
moravam.Dodia 20, data do
pagamento do 13.º salário, até
ontem, as vendas estavamem
média 10%acimadas verifica-
das emdezembropassado. “Se
fecharmosomêscomeste cres-
cimento, será omelhorNatal
dos últimos cinco anos”, disse
ovice-presidente daAssocia-
çãoPaulista deSupermerca-
dos,MartinhoPaivaMoreira.
Algumas lojas informaramque
ontempelamanhãbateram
recordesno número de transa-
ções por hora. Em2006, a ex-
pectativa comoNatal era gran-
de,mas na últimahora omovi-
mento ficou abaixo doespera-
do.Noano, até outubro, a ven-
daestá 3,74%acimade2006.
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Sandra
Papaiz*

U
ma pergunta que
muitos industriais
estãosefazendoho-
je é se ainda vale a
pena produzir, dar

emprego,pagarimpostos,cum-
prir seu papel social e, depois,
disputarasprateleirascompro-
dutos importados, que chegam
aqui a preços muitas vezes até
inferioresaosvalorescobrados
no país de origem, numa clara
demonstração da prática de
dumping. É uma luta desigual,
pois, por mais que os empresá-
rios brasileiros cortem custos,
é impossível chegar aos preços
cobrados pelos chineses, por
exemplo – valores que não co-
brem nem os custos que temos
com a matéria-prima. É nessa
horaquemuitos industriais co-
meçamapensarse valemesmo
apena fabricare se, diantedes-
tequadro,nãoseriamaisvanta-
joso comprar produtos asiáti-
cos e apenas revendê-los no
mercadonacional.Ou,quemsa-
be, fechar a fábrica brasileira e
montar uma nova na China, ou
em algum outro país asiático,
para, aí, sim, competir em

“igualdade”.Ou,ainda,simples-
mente sair do ramo.
O desânimo pode ser, real-

mente,muitogrande,masoem-
presariado, por sua vez, está
muitoacomodado.Écomose já
pensasse que não vale a pena
lutar, antes mesmo do início,
que as coisas são assimmesmo
e não há como reagir. Não per-
cebe que, pensando deste jeito,
nãohámesmooquefazer.Sere-
mos vencidos, sem sombra de
dúvidas.Oempresariadopreci-
sa acordar, pois apenas com
garraeenfrentandoasadversi-
dadeséqueconseguiremosmu-
daressacomplexacompetição.
Para lutar, no entanto, é im-

perativo ser realista. A taxa
cambial é um fator que vem
atrapalhando os negócios? O
dólar baixo prejudica as expor-
taçõesefacilitaaentradadear-
tigos asiáticos que não cum-
prem as normas? A resposta é
sim,mas não adianta reclamar
do câmbio, pois, nós, indus-
triais, não temos o poder de in-
terferir nesta questão.
Se o empresário pensou que

não vale a pena cair no aparen-
temente fácil caminho da im-
portação/distribuiçãoerespon-
deu que sim, que ser industrial
ésuavocação, ele temàsuadis-
posiçãoumarsenal demedidas
legaisquepodemajudá-loacon-
tinuar produzindo. São medi-
das que demoram a ser adota-

das, exigem tempo, esforço,
união do setor,mas valemape-
na.Aindamais porque o gover-
no federal se temmostrado fir-
memente empenhado em de-
fender a indústria nacional.
O setor de cadeados, por

exemplo, está usando todas as
medidas legaisparanãoperder
espaçoparaprodutos asiáticos
quechegamaoBrasilpelapráti-
ca de dumping. Para a adoção
de algumas dessas medidas foi
preciso, inclusive, unir rivais
históricas,comoaPapaizeaPa-
do.Houveumentendimentoen-
tre as duas empresas para pe-
dir ao governo a prorrogação
das medidas antidumping – a
cobrança de uma taxa ou um
valor fixo sobre o preço do pro-
duto para eliminar as distor-
ções nos preços dos cadeados
chineses exportados para o
Brasil. O pedido foi aprovado
em novembro pelo governo fe-
deral, seguindorígidas normas
internacionais.
A valoração aduaneira é ou-

tramaneiradecoibirabusosna
importação. A Papaiz pediu a
valoração e qualquer outro in-
dustrialpodesolicitá-la.Pores-
se mecanismo, as importações
de um determinado produto
são acompanhadas pela Recei-
ta Federal com mais cuidado,
evitando o subfaturamento ou
a descrição errada do produto
com o intuito de burlar o paga-

mento dos tributos devidos.
Um terceiro instrumento,

nãomenos importante, é a ado-
ção de normas técnicas. Leva
anos, necessita do apoio de
grande número de empresas
discutindo o assunto, mas, no
final, compensa. O objetivo é
obrigarqueoproduto importa-
doestejasujeitoàsmesmasnor-
mas técnicas a que já se sujeita
o produto fabricado no Brasil,
garantindo qualidade e segu-
rança ao consumidor final.
Para todas estasmedidas os

industriaiscontamcomoapoio
de seus sindicatos, associa-
ções, federações estaduais e a
Confederação Nacional da In-
dústria (CNI). Também, é cla-
ro, é preciso cortar custos, in-
vestiremtecnologia.Mas,para
o industrial que produz e quer
continuar produzindo, essas
são medidas rotineiras, inde-
pendentemente da ameaça de
produtos asiáticos. O que não
podeaconteceréo industrial fi-
caresperandoquealguémbata
à sua porta para saber do que
ele precisa para enfrentar os
concorrentesdesleais.Ogover-
no não fará isso. Então, agora é
horadeosempresários compe-
tentes, que se sentem pressio-
nados, tomaremumaatitude!●

*Sandra Papaiz é presidente
do Conselho de Administração
do Grupo Papaiz

OpiniãoEconômicas

celso.ming@grupoestado.com.br

●OMerrill Lynch está perto de
finalizar umacordo para ven-
der uma fatia suano valor de
US$4,4 bilhões à companhia
estatal de investimentos de
CingapuraTemasekHoldings,
disseuma fonte próximado
assunto.OMerrill possui valor
demercadodeUS$47bi-
lhões; assim, o investimento

daria àTemasekumaparticipa-
çãopouco inferior a 10%.Pre-
judicadopela crise domerca-
do imobiliário americano, o
bancoprocura formas deau-
mentar suabasede capital. Na
semanapassada, dois analis-
tas previramque asperdasdo
Merrill comhipotecaspodem
ser o dobro do estimado.

Aindavaleapenaser industrial?

●●●

No dia 19, foi dito aqui que o
economista John Galbraith ex-
plicou que a estagflação só
acontece quando os oligopólios
impõem seus preços mesmo
quando o consumo cai. Mas co-
mo explicar que nos últimos
dez anos, com osmesmos oligo-
pólios, a economia global viveu
seu período de inflação mais
baixa dos últimos 50 anos?

●●●

O professor de Economia Car-
los de Brito Pereira, da Escola
de Artes, Ciências e Humanida-
des da USP, explica que o pro-
cesso de globalização atirou os
oligopólios locais contra os de
outros países. E, nesse momen-
to, a inflação foi empurrada
para baixo. ●

Q
uem olha para a frente,
procura identificar ten-
sões comque lidar. Aqui
vãoduasdasprincipaisa
serem enfrentadas pela

economiamundial em2008.

Rejeição ao dólar –Entre as
fragilidades da economia ameri-
cana evidenciadas pelo estouro
dabolhadashipotecasdealtoris-
co(subprime)estãoasdesempre,
ouseja,orombonascontasexter-
nas, que despeja cerca deUS$ 3
bilhões por dia útil no mercado
internacional; e o rombo orça-
mentário, provavelmente de
igual tamanho, se nele forem in-
cluídasasdespesasdeguerra.
São esses déficits que expli-

cam a crescente desvalorização
do dólar ante as outras moedas
fortes, as commodities e o ouro.
A sangria aumenta a rejeição do

dólar enquantomoeda de reser-
vas, status que mantém há 60
anos.Essarejeição sónãoémais
graveporqueaindanãoháoque
entronizarno lugardodólar.
A prioridade do Federal Re-

serve (Fed, obanco central ame-
ricano) até agora foi desobstruir
os canais do crédito e amontoar
sacos de areia para evitar que a
enchente inunde a economia. Is-
so exige redução dos juros, ação
incompatível comadesejada va-
lorizaçãododólarecomocomba-
teà inflação,quecrescenopaís.
Se os Estados Unidos estive-

remmesmoempenhadosemfor-
talecer o dólar, como os secretá-
rios de Finanças americanos
vêmdeclarandoumapósooutro,
nãohácaminhomaiscurtosenão
reduzir os rombos da economia
americana. Isso exige sacrifícios
e distribuição de contas a pagar

nasociedade,algodifícildeacon-
teceremumanoeleitoral.

Ação dos bancos centrais –
Os parágrafos anteriores suge-
rem que algo de novo acontece
nodesempenhodosgrandesban-
cos centrais. Em dezembro, cin-
co deles de países ricos (Federal

Reserve, Banco Central Euro-
peu, da área do euro, Banco da
Inglaterra, Banco Nacional da
Suíça eBancodoCanadá) anun-
ciaram ação coordenada para
restabelecer o acesso dos gran-
des bancos ao crédito que, em
conseqüênciadacrise,lhesvinha
sendonegadoporoutrosbancos.
Afora isso, o Fed foi obrigado

aderrubar os juros e, assim, dei-
xaroataqueàinflaçãoparaquan-
do der. Também ficou para de-
poisotratamentodestinadoare-
verteroua impediroaprofunda-
mento da desvalorização do dó-
lar, comoacima ficoudito.
O Banco da Inglaterra, presi-

dido pelo implacável Mervyn
King,nãotevesaídasenãogaran-
tiros investimentosdoNorthern
Rock,ainstituiçãodecréditoimo-
biliárioquesofreudramáticacor-
ridadosdepositantes.

Tudoissosãoquestõesme-
noresdiantedeoutra,maisim-
portante. Os grandes bancos
centrais vêm sendo acusados
de deixar dinheiro demais ro-
lando na economia e essa ex-
cessiva liquidez é a causa das
bolhas sucessivas que derru-
bamaeconomiamundial.
O problema é que bancos

centraisexistemparacomba-
ter a inflação. E, pelo menos
até agora, a inflação mundial
está entre as mais baixas da
históriamoderna.Senãoháju-
ros a puxar (redução demoe-
da na economia), por falta de
inflaçãoacombater,emnome
dequeestreitara liquidez?
E,alémdisso,acrisequeho-

je inunda o mercado interna-
cional se combate com baixa
dejurosenãocomalta. (Ama-
nhã temmais.)

CELSOMING

O
fimdaCPMFnãofa-
vorecerá apenas o
saldo das contas
bancárias,mastam-
bém o Tesouro Na-

cional, segundo os economistas
CelsoMartone,daUSP, ePaulo
RabellodeCastro,citadosnaco-
luna Direto da Fonte, de Sonia
Racy, em 18/12.
Os ganhos do Tesouro não

sãodiretos, poisaUniãonãopa-
ga CPMF, mas indiretos. Ao in-
vestirem em títulos públicos, os
aplicadoresqueremsaberquan-
to receberão de juros líquidos
(depois da CPMF e do Imposto
deRenda).Ocálculoécompara-
tivo,poisoaplicadorescolheen-
treumtítulopúblicoemitidoem
dólares e colocado no mercado
internacional, não sujeito à
CPMF, e um título em reais, su-

jeitoàCPMF.Acomparaçãoem-
basa as operações de arbitra-
gem(emqueoinvestidordápre-
ferênciaaotítulomaisrentável).
Aoadquirirumtítulopúblico

em reais, o investi-
dor externo estará
sujeito, até o dia 31,
ao pagamento de
três CPMFs: no in-
gresso dos recursos
no País, no resgate
do título e ao reme-
ter o capital de volta
para o exterior.
Como a tributa-

çãoéde0,38%emca-
da etapa, multiplicada por três
resultaem1,14%.Aparentemen-
te, o Tesouro embolsa 1,14%
quando o investidor recolhe a
CPMF. Mas, na prática, o que
interessa ao investidor é a ren-

da líquida, após a CPMF, ou se-
ja,oqueoTesouroganha,deum
lado, recebendo o tributo, ele
perde,deoutro, aopagarumju-
romaisaltoparaconseguircolo-

car seus papéis.
Nãosepode falar,

portanto, em perda
de arrecadação da
CPMF sobre a nego-
ciaçãodostítulospú-
blicos,mas,provavel-
mente,emrecupera-
ção desse 1,14% so-
breoestoquedadívi-
da pública mobiliá-
ria, da ordem de R$

1,33trilhãoemnovembro,ouse-
ja, R$ 15,1 bilhões.
Trêsconclusõesdevemserti-

radas. Primeira: o juro bruto
que o Tesouro paga pelos pa-
péisdeverácair,salvooutrasva-

riáveisnegativas (inflação, fuga
de investidores externos, crédi-
to contido, etc.). Segunda: será
mais fácil evitar uma alta do ju-
ro básico se o IPCA subir. Ter-
ceira: o raciocínio aplicado à
CPMF se aplica a outros tribu-
tos, como o Imposto de Renda
na fonte, de 15% a 22,5%, cobra-
do dos aplicadores.
Sehouver umaquedados ju-

ros dos títulos da dívida federal
como fimdaCPMF, poderá co-
meçarumanovadiscussão,ver-
sandosobreoutrasreduçõestri-
butárias, até se chegar à queda
daremuneraçãonominaldospa-
péis. Isso tudo prova que o go-
verno precisa menos da CPMF
do que proclamavam as autori-
dades e até diversos empresá-
rios privados ou profissionais
da saúde. ●

HipotecaslevamMerrillabuscarsócioasiático

Entenda

EFEITOSUBPRIME

Liçõespara2008(1)

●●● “Esta
recessão será
mais profunda,
mais longa e
mais severa
que a dos
anos 90”

SemaCPMF,oTesouropode lucrar

Nouriel Roubini,
economista e professor
daUniversidade de
NovaYork, sobre a
economia americana

8,64%
foi a valorizaçãodas ações
preferenciais da Cesp na
sexta-feira, antes do anúncio de
retomadado processo de
vendada estatal
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