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O bom momento das vendas
internas esta acabando;
pagaremos caro por acreditar nos
Panglosses locais

ENQUANTO a crise financeira nos Estados Unidos se gprofunda, osjuros
interbancarios sobem, as pessoas endividadas com hipotecas perdem suas casas e 0s
consumidores americanos comegam a perder Sua confianga na economia, avolumando-
Se as pergpectivas de recessio no pais, os brasleiras comemoram um crestimento de
cercade 5% do PIB (Produto Interno Bruto) estimedo paraeste ano, eaminha
impressfo € ade que Vivo no pais do dr. Pangloss -no mehor dos mundos possives

Essaeuforialocd é aindamais surpreendente porque, se 0s 5% so umaboataxaem
comparacao com 0S anes anteriores, € umataxa modesta.em relacgo aos grandes paises
em desenvolvimento que estéo crescendo em média quase 0 dobro desse nimero.

Dentro desse quadro, o jornd "Vaor" publicou recentemente duas reportagens, em
uma mesma edicio, que pareciam contraditdrias. Uma delas reportava, com precisto,
as crescentes dificul dades para exportar que ataxa de cambio, cadavez mais
sobreva orizada, esté causando as empresas indudrias um grande nimero ddasja
parou de fazé-lo, enquanto outras est8o diminuindo o cormponente naciond dos bens
gue produzem. A outra reportagem, entretanto, falava nas boas vendas e nos lucros
elevados que as empresas indudtrials eso gpresentando.

Digo que essas duas naticias S20 gpenas gparentemente contraditdrias porgque fazem
parte de um todo coerente que néo e dificil compreender. A goreciacéo crescente da
taxade cAmbio € o resultado da combinacdo perversadadoencaholandesd’ -queleva
ataxade cambio parao nivd compative com alucratividede das commodities
bendficiadas com amplos recursos naturals- com as entradas de capitals especulativos e
de invesimentos diretos que causam diretamente essa gprediacio. A medida queiso
acontece, as exportagdes indudtrias diminuem, enquanto aumentam as importagdes.
Entretanto, ab mesmo tempo em gue a gpreciacéo, no médio prazo, val causando 0
lento processo de desindudtridizacéo prematurapelo qua o pai's vem passando desde
1990, essa mesma baixa da taxa de cdmbio aumenta os sa&ios reais-aumenta o poder
aguisitivo de traba hadores recebendo as mesmos sdaios nominas- €, com i,
aumenta a demanda de bens indudtriais para 0 mercado interno.



E esse fato que explica a prosperidede dainddstria brasiléira neste ssgundo samestre
de 2007. E uma prosperidede red, ja que as vendas para o mercado interno sio boas,
mas € uma progperidade precaria, que resulta do aumento dos sd&iosredisdevido a
goreciacéo do cambio e do fato de que osimportadores de bens de consumo néo-
convencionas (ou sga, de bens que néo sfo importados regularmente) aindanéo
lograram aumentar deciSvamente suas importagdes.

Os aumentos das importagdes decorrentes de gpreciacdo comegam em gerd por
commodities (que importamas pouco), depois por bens de capitd (que ja estamos
importando muito), depois por bens de consumo convendionas (vinhas, por exemplo),
e 3 em uma Uitima etapa aingem os bens convencionais. Como essa etgpa anda néo
e redizou, as empresasindudrias brasleras e&o goroveitando o aumento atificid
dos sdaios para vender no mercado interno. Estadaro, porém, gue essetempo esta
acabando, e, de outro lado, a desacd eracdo da economiaamericanajaestaem curso.

Pagaremos caro por acreditar nos Panglosseslocals.



