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O que se passa na China

Blecaute

» Recente episódio é bastante revelador: um pombo
chocou-se com um transformador, causando curto-
circuito e desligando a energia de várias residências no
Lago Sul. Isso ocorreu por volta das cinco horas da
manhã de sexta-feira. Houve acionamento da empresa
em vários momentos: pelo sistema SMS (torpedo), que
era oferecido no passado pela CEB, peloWhatsapp e via
telefone, sem qualquer providência. No final da tarde
daquele dia, estiveram no local servidores da empresa
que identificaram o poste onde o transformador estava
localizado e repassaram os dados para a concessionária.
Apenas às sete horas damanhã do dia seguinte, sábado,
a Neoenergia iniciou o conserto e regularizou o
problema por volta das oito horas. Leiam no blog do Ari
Cunha, o artigo completo de Paulo Cardoso.

Destaque
»Sustentabilidadefinanceira, inovaçãoequalidade,
responsabilidadesocialegovernançacorporativa.OsCorreios
conquistarama57ªposiçãodemaiorempresadoBrasil.

“Há escolas que são gaiolas e há
escolas que são asas”
RubemAlves

A frase que foi pronunciada

Omagistériocomo
tetosalarial
EstudoelaboradopeloDepartamentoIntersindicaldeEstatísticae

EstudoSocioeconômicos (Dieese) indicouqueo saláriomínimoca-
pazdeprovero sustentoparauma famíliadequatropessoas,deveria
ser, emjulhodesteano,deR$5.518,79.Essemontanteequivalea5,02
vezesosaláriomínimo,quehojecorrespondeaR$1.100.
Aliás, seria justo estabelecer o saláriomínimo com base nesse

estudo, já que esse é um levantamento sério, que vem sendo feito
nas últimas décadas e tem por base o valor real do custo de vida
emnosso país, incluindo aí todos os itens necessários a uma vida
condignapara uma família de pai,mãe e dois filhos.
Infelizmente, ao longo dos anos, os governos, tanto aqueles

que se dizemposicionar à esquerda comoosdedireita, têmalega-
do a impossibilidade de caixa em honrar esse valor real, apresen-
tando para isso umamatemática que nunca chegou a convencer
os trabalhadores.
O fato é que, entre o quemostra o estudo doDieese e o que tem

pago o governo, emesmoo empresariado, estámuito distante das
necessidades básicas dos trabalhadores, que novamente voltam a
sentir adeterioraçãode seus saláriospor contadeuma inflaçãoque
voltou com força. A pesquisa que tem sido feito em consonância
coma variação de preço daCesta Básica pode ser aferida por qual-
querumqueváhoje aos supermercadose feiras emtodoopaís.
É preciso destacar que, desde o estabelecimento do PlanoReal,

em1994, o poder de compra damoeda instituída naquela ocasião
perdeu, ao longo desses 27 anos, aproximadamente 85% de seu
valor de face, corroídapelo aumentodepreços anoaano.Adesva-
lorização semprecedentes damoeda frente aodólar, embenefício
direto aos exportadores, com a transformação de itens básicos da
alimentação emcommodities, fez o estrago final.
Combase nessa realidade, que tende a piorar, segundo econo-

mistas, e ainda por conta do Dia do Professor, comemorado dis-
cretamente em 15 de outubro, matéria de capa deste jornal, em
suaediçãodeontem,mostrouqueumdocentenoDistritoFederal
recebeomaior saláriomédio emrelaçãoàoutrosprofissionais pe-
lo país afora, comovalor deR$ 5.167,64.
Diante dessa realidade, o que se pode deduzir, estabelecendo

uma relação comoestudodoDieese, é queosprofessoresda capi-
tal do país recebem, praticamente, o que seria um saláriomínimo
real. Para piorar a situação, que em si já é péssima, os professores
commenor rendimento médio, os do estado do Rio Grande do
Norte, recebem hoje um salário de R$ 1.789,51, o que correspon-
deria, segundooDieese, a 1/5 do saláriomínimo real.
Trata-se, aqui, de uma condição histórica, que sempre foi dei-

xada em segundoplanopor todos os governos e vem sendopiora-
da pelo atual chefe do Executivo e por muitos governadores. O
mais triste é constatar que um deputado federal, que fica quatro
anos no Poder Legislativo, chega a receber pormês, não contando
as outras vantagens, um salário que hoje corresponderia a até 18
vezes o que ganhaumprofessor em sala de aula.
Descontandoas tipicidadesdecada funçãoea importânciapara

a nação de cada uma delas,mas já adiantando que os professores
são infinitamentemais importantes para o presente e o futuro do
país do que qualquer parlamentar comassento hoje ou ontemno
CongressoNacional,oqueficade liçãodessadisparidadesemrazão
de ser é que, cedoou tarde, as autoridades e aprópria sociedade te-
rão que se posicionar sobre essa questão, sob pena de oBrasil per-
manecermergulhadonoatraso, empleno século21.
Uma boa fórmula para deter injustiças e ilegitimidades desse

fosso salarial entre educadores e políticos e outras altas autorida-
des doEstado é a fixaçãodo teto salarial do funcionalismopúblico
combasenoque, em tese receberia, umprofessoruniversitárioou
pesquisador, no fim de carreira, com trabalhos publicados e dedi-
cação integral aoofício. Com isso ficaria fixadoqueomaior salário
pago aos profissionais do Estado seria o de um professor, o que
poderia atrair asmelhores cabeças do país de volta aomagistério,
dando finalmente uma condição digna a uma carreira que é fun-
damental para a formaçãodas novas gerações.

O
aumento da alíquota do IOF neste
momento é uma decisão política to-
talmente irracional que vai causar
um prejuízo em cadeia para empre-

sas de diversos setores e segmentos. E não se
trata apenas do aumento de custos das ope-
rações de crédito. Mesmo que a alta não te-
nhaafetadoas operaçõesde câmbio ainda, o
mercado já temsentidoos seusefeitos.Tanto
nas operações diretas de compra e venda de
moeda estrangeira quanto nas transferên-
cias de recursos emmoeda estrangeira, o
IOF incide comoalíquota emtodas asopera-
ções de câmbio feitas noBrasil. O que varia é
opercentual cobradoemcadaoperação.
Nas transações emespécie, por exemplo, a

alíquota atual varia de 0,38% (compra) a 1,1%
(venda). Osmesmos percentuais são cobra-
dosquandoumaempresa, atravésdeumaor-
demdepagamento interna, pegadinheiro de
umaempresa fora dopaís (seja por emprésti-
mo ou investimento) ou faz uma remessa. É
onerosotrabalharcomoutrasmoedasnoBra-
sil. Omercadode câmbio é sobretaxado, não
só em termos tributários,mas tambémpor
contadacobrançadeserviçosdas instituições
financeiras. Existemoutras tarifas quedevem
ser consideradas nas operações de envio de
dinheiro para o exterior ou recebimento, co-
mooCódigoSWIFTouBIC.Alémdisso, tanto
osbancospúblicos comoosprivados cobram
umaporcentagemsobre o valor da transação
quevemdefora,aqual ficaemtornode1%do
valor totaldaoperação.
O cenário atual é de incerteza. Empresas

que operamdiretamente comessemercado
forammuito penalizadas durante a pande-
mia, comoas casasdecâmbio.Noperíodo, o
turismo internacional ficou praticamente
estancado e, comavacinação, agora aconte-
ce uma retomada tímida, ainda muito im-
pactada pela desvalorização do real frente
aodólar. Emmeio a todoesse cenário, vema
questão: o IOF vai subir também para as
operações de câmbio? Se antecipando ao
aumento, as agências já estão aplicando
uma isençãodas taxasde serviços, oquenão
é bom para a saúde financeira delas, mas é
umdiferencial para a sobrevivência.
E quem opera o caixa emmoeda estran-

geira, como fica? As filiais de empresas es-
trangeiras noBrasil terão umsobrecusto pa-
ra receber recursos ou fazerem suas remes-
sas. E é claro que aumento dos custos finan-
ceiros são compensadospor corte de gastos,
que podemcomeçar pelo quadro de funcio-
nários para diminuir a folha salarial, au-
mentando a taxa de desemprego.
Para investidores estrangeiros, há uma

pitada a mais que pode inibir as transa-

ções: a forte desvalorização do real frente
ao dólar deixa a renda fixa pouco atrativa
mesmo diante da alta da taxa de juros. Por
outro lado, a volatilidade do mercado
acionário e a instabilidade econômica
afugentam o aporte de recursos.
E tudo isso emumcenário político e eco-

nômico dificílimo. De acordo com o Banco
Central, os investimentos diretos de estran-
geirosnoBrasil, emagosto, somaramUS$4,5
bilhões, o que representa umaqueda de 26%
em comparação com julho. O volume ficou
abaixo da estimativa da autoridademonetá-
riaparaoperíodo,queeradeUS$5,8bilhões.
Paraquemnãosabe,os investimentosdiretos
são feitos por empresas que estabelecemum
relacionamento demédio e longoprazo com
opaís e sãomenosvoláteisporenvolverdeci-
sõesmais duradouras. Portanto, a diminui-
çãoéumanotícia ruim.
O dólar, nomês de setembro, valorizou-

se cerca de 2,24% ante o real, ao mesmo
tempo em que a Bolsa apresentou movi-
mento de baixa, refletindo preocupações
fiscais, políticas, inflacionárias e a respeito
de preços de commodities que tambémafe-
tam as ações. Aliás, a alta damoeda estadu-
nidense contribuimuito para a escalada in-
flacionária no Brasil, obrigando o Banco
Central a elevar a taxa básica de juros – hoje

em 6,25% -, o que por si só já reflete em au-
mento de custos nas operações de crédito,
mesmoqueo IOFnão sofra reajuste.
Apesar da alta do dólar, muitas empresas

ainda estavam buscando recursos no exte-
rior que, namaioriados casos, sãoutilizados
para continuidade do próprio negócio. É o
caso das empresas estrangeiras de investi-
mentos e dasmultinacionais com subsidiá-
ria no Brasil que são oneradas pelo IOF tan-
to na remessa de recursos quanto na capta-
ção. Tais transações, dependendo do valor,
ficarãomuito onerosas, o que fará com que
a empresa, emmuitos casos, repense a ope-
ração, haja vista que captar ou transferir re-
cursosdoexteriorparaoBrasil significauma
perdaconsiderável e, emmuitos casos, pode
se tornar umproblemapara a empresa.
Sendo assim, se for efetivada umamu-

dançanasalíquotasdo IOFnocâmbio, o im-
pacto negativo será imediato. Para as em-
presas, o reajuste do IOF junto coma alta do
dólar, pode até chegar a inviabilizar certos
negócios.Mesmo que a alta seja por umpe-
ríodo curto, é uma decisão errada tomada
nomomento errado e por ummotivo igual-
mente errado. Onera a economia, aumenta
o desemprego e aumenta a necessidade de
auxílio governamental. É o cachorro corren-
do atrás dopróprio rabo.

O
mais importante da economia chi-
nesa é sua poupança extraordinária.
Em 2010, a poupança nacional bruta
alcançou 50% do Produto Interno

Bruto (PIB). Desde então, caiu um pouco,
correspondeu a 44%doPIB em2019. Embo-
ra a poupança das famílias seja extrema-
mente elevada, ao atingir 38% das rendas
disponíveis entre 2010 e 2019, ela responde
por pouco menos de metade. (O restante
consiste, principalmente, de lucros corpora-
tivos retidos). Os investimentosmais as ex-
portações líquidas têm de corresponder à
poupança quando a economia opera próxi-
ma da produção potencial, para que não so-
fra uma desaceleração severa. Então, os chi-
neses deramde construir prédios.
Oinvestimentofixototalalcançou,emmé-

dia, cerca de 43%doPIBde 2010 a 2019. Sur-
preendentemente, esse percentual foi cinco
pontospercentuais superior ao registradoen-
tre2000e2010.Essacombinaçãodeaumento
doinvestimentoeretraçãodocrescimento in-
dica uma grande queda dos retornos sobre o
investimento. O alto investimento está asso-
ciado à enorme ampliação do endividamen-
to, principalmentedas famílias edo setor cor-
porativo não financeiro: o primeiro saltoude
26%para 61%doPIB, entre os primeiros tri-
mestres de 2010 e de 2021, e o segundo, de
118%para 159% (umaparte significativa des-
se investimento foidesperdiçada).
OpróprioXi Jinping faloudanecessidade

demudar “para buscar um crescimento ge-
nuíno, e não um crescimento inflado, do
PIB”. (Essa combinaçãode investimentoele-
vado comadisparadado endividamento es-
tá relacionada à magnitude e à rapidez do
crescimentodosetor imobiliário). Estudode
2020deKennethRogoff eYuanchenYang ar-
gumentaqueo setor imobiliário chinês con-

tribuiu com 29% do PIB em 2016. Entre as
economias de alta renda, apenas a Espanha
pré-2009 se equiparou a esse nível (33% do
investimento excepcionalmente elevado da
China se concentrou em imóveis).
Uma série de indicadoresmostra que es-

se investimento é impulsionado por preços
insustentáveis e por excesso de alavanca-
gem que está criando, capacidade exceden-
te: Em Pequim, Xangai e Shenzhen, o patri-
mônio residencial respondeupor78%do to-
tal dos ativos chineses em 2017, contra 35%
nos EstadosUnidos.
São comparáveis às observadas em paí-

ses de alta renda; os indicadores de capaci-
dade excedente são altos; e as taxas de pro-
priedade de imóveis residenciais alcança-
ram 93% em 2017. Além disso, a formação
de famílias está se desacelerando, a popula-
ção da China está envelhecendo e 60% dela
já está urbanizada. Todos esses fatores indi-
cam que o surto de crescimento imobiliário
tem de acabar. Existem prédios vazios, e co-
mo o governo controla o sistema financeiro
chinês, ele evitará uma crise financeira.
Uma grande queda dos preços das residên-
cias e um grande impacto negativo sobre a
riqueza e os gastos das famílias poderão ser
evitados. Rogoff e Yang argumentam que
“umaquedade 20%na atividade imobiliária
poderá levar a uma queda de 5% a 10% do
PIB,mesmo sem a amplificação representa-
da por umapossível crise bancária”.
DizMartinWolf, editor e principal analis-

ta econômico do Financial Times: Entre
2012 e 2019, o investimento foi responsável
por 40% do crescimento da demanda da
China. Se o investimento em imóveis cair
significativamente, deixará umdeficit enor-
me, tolerar esse ajuste doloroso será, em úl-
tima instância, uma providência desejável.

Deverámelhorar o bem-estar da população:
afinal, construir imóveis desnecessários é
um desperdício de recursos. Desacelerar o
ritmo recentedos investimentos em imóveis
tambémseráumaconsequêncianatural das
“três linhas vermelhas” impostaspelogover-
no às incorporadoras: limites rígidos à rela-
ção dívida sobre ativos da empresa, à sua re-
laçãodívida sobre capital e à sua relação cai-
xa sobre dívida de curto prazo.
A principal política agora é deslocar

os gastos para o consumo e afastá-los do
investimento que causa desperdício. Isso
exigirá redistribuição de renda para as
famílias, principalmente para as famílias
mais pobres, além de aumento no con-
sumo público. Uma mudança desse gê-
nero combinará com o recente ataque
aos privilégios das grandes fortunas.
As crises representam oportunidades.

O governo chinês sabe que o grande surto
de crescimento dos investimentos em
imóveis ultrapassou os limites do razoá-
vel. A economia precisa de outros impul-
sionadores de demanda. Uma desacelera-
ção econômica prolongada, como a do Ja-
pão, é desnecessária, principalmente
quando se considera o espaço existente
para melhorar a qualidade de vida. O mo-
delo fundamentado no desperdício de in-
vestimentos imobiliários chegou ao fim.
A China vai tornar-se uma economia de

consumo, na certa! O PC tem visão! De
resto, mostra uma combinação sem par
no mundo: uma economia de mercado
sob um governo único. Na China, deu cer-
to. Aqui, um mandão desandou a econo-
mia. Só fala em moral. Qual moral? E o
bem-estar do povo? Estamos indo para o
ralo dos ratos bolsominions (tem muito
queijo sendo comido debaixo dos panos).

Aumento do IOF
provoca incertezas no
mercado de câmbio
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Pondo emprática estamedida, a Prefeitura facilitaria emmuito a
localização de endereço. É quehoje há quadra comomesmo
númerodeum lado e de outro, fazendo grande confusão.
(Publicada em 10/02/1962).
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