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Hoje, aindigtria brasileira eta
condenada a quase estagnacao.
I nfeizmente, 0 PAC n&o
resolvera o problema

O DRAMA econdmico bradlero esté presente no debate entre os representantes da
ortodoxia convenciond entrincheirados no Banco Centrd e 0 restante do governo, que
goodano PAC.

De um lado, temas a dependénda, a subordinacéo a uma ortodoxia convenciond vinda
do Norte que fda em nome da etabilidade macroecondmica, mes mantém um cambio
néo-competitivo e umataxa de jurcs dta, incompetiveis com essa estabilidade.

Do outro, 0 velho nadiond-desenvolvimentismo, que supde que os problemas
brasileiros se resolverdo quando o Estedo voltar aplangar e lograr implantar uma
paliticaindudtria, como havia nos anos 1970.

Nenhum dos dois grupas tem redmente uma propoda para o Bragl. O primeiro grupo
et no poder desde 0 segundo ministério Callor (1991), e o fracasso de sua propoda
esa hoje claro paratodos. Seu grande sucesso -0 Flano Red (1994) fai ssu momento
de heterodoxia, de pensamento auténomo e inovador, esquecido no ano seguinte. O
segundo grupo acaba de chegar ao poder, e provave mente percebe ainsuficiéndiado
PAC, mas, como o presidente indste em manter a paliticamacroecondmica

equivocada, faz sua gposta no passado.

O PAC éumaboainiciativa visando coordenar as agles do governo no plano dos
invesimentos pablicos e privados. O objetivo € devar ataxa de invesimento para
25%, que permitiria@o pais crescer cerca de 5% ao ano. O méodo consse na
administracgo dos invetimentos govarmamentais € num conjunto de esimulos fiscais
aosinvesimentos privados. Conforme afirmou Benjamin Steinbruch em suacolung, o
PAC, "gpesar de todas as ressdvas, € um criador de boas expectativas'.

Entretanto o PAC néo enfrenta o problema centrd da economiabraglera, que éafdta
de egtabilidade macroecondmica, néo conserta o desconsarto representado pela palitica
de dtos juros e cambio baixo do Banco Centrd. S uma palitica novo-
desenvolvimentista, baseada no gudte fiscd e na desvinculaggo dos juros pagos peos
titulos plblicos da taxa de juras de curto prazo decidida pelo Copom, e completada por
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umaadminisracdo mais proativa dataxa de cambio, levard o Brasl adcancar a
estabilidade macroecondmica necessria ao desanvolvimento econdmico.

Na Ultima semana, o debate dentro do governo, diante da continua gpreciacéo do red,
que ameecacar abaixo de R$ 2, mostrou o véo curto do PAC e aperversdade da
ortodoxia convenciond. Dada ataxade juros red astrondmicaque éimpodaaos
titulos plblicos, 0 Banco Centrd ndo pode intervir comprando no nivel necessario na
taxa de cambio.

Eda, por sua vez, tende a se manter sobregpreciada devido ataxa de juros eevada que
ara capitals a palitica de crescimento com poupanca externa e, principamente, a
doenca holandesa. Edta Ultima pressiona a taxa de cambio para baixo, namedidaem
gue a producdo de bens usando recursos naturals abundantes 'ou méo-de-obra barata
érentdvel com umataxa de cambio menor do gue a necessaria para 0 crescimento.

A taxa de cambio decorrente garante as exportagdes de produtos priméarios e de bens
produzidos por umaindidriaque va setrandormando em "indidriamequild’, que se
limita as tarefas com baixo contelido tecnol dgico e baixo vaor adicionado per capita
Hca, asam, impaossihilitado o desenvolvimento que exige atranderénda de méo-de-
obra paraindigtrias com maior vaor adicionado per capita, que, para serem viaves,
exigem umataxa de cambio néo preudicada pela doenca holandesa,

A ortodoxia convenciond reinante, naturdmente, ignora esses fatos Desconhece a
enorme falha de mercado que é a doenga holandesa e continua a crer que 0 mercado
equilibra de forma correta a taxa de cambio. O naciond-desenvolvimentismotambém
ignorava a doenca holandesa, mas a combeatia sem saber ao defender a protecéo
taifaia Hoje aindidriabradlera, sem a"protecéo” tarifaiaou cambid quelhe
garanta umataxa de cambio verdadaramente de equilibrio, estd condenada -e, com,
datodaaeconomiabrasldra- aquase estagnacéo. O PAC, infdizmente, nfo relvera
0 problema



