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Pode-­se	
  discutir	
  o	
  câmbio	
  adequado,	
  mas	
  a	
  apreciação	
  é	
  grande,	
  a	
  indústria	
  perde	
  terreno	
  
e	
  o	
  país	
  cresce	
  pouco	
  

O	
  Brasil	
  vem	
  se	
  desindustrializando	
  prematuramente	
  desde	
  1980,	
  primeiro,	
  
devido	
  à	
  crise	
  da	
  dívida	
  externa	
  e	
  à	
  alta	
  inflação;	
  depois,	
  a	
  partir	
  de	
  1990,	
  com	
  a	
  
abertura	
  comercial	
  e	
  financeira.	
  Estas,	
  além	
  de	
  permitir	
  entradas	
  de	
  capital	
  que	
  
apenas	
  apreciavam	
  o	
  câmbio	
  e	
  aumentavam	
  o	
  consumo,	
  implicaram	
  na	
  
eliminação	
  do	
  imposto	
  sobre	
  exportações	
  que	
  existia	
  implícito	
  no	
  sistema	
  
cambial	
  e	
  tarifário.	
  
O	
  Brasil	
  ficou,	
  assim,	
  à	
  mercê	
  da	
  tendência	
  cíclica	
  à	
  sobreapreciação	
  da	
  taxa	
  de	
  
câmbio	
  que	
  caracteriza	
  os	
  países	
  em	
  desenvolvimento	
  que	
  não	
  a	
  administram	
  
adequadamente.	
  E	
  sua	
  taxa	
  de	
  câmbio	
  tornou-­‐se	
  apreciada	
  ciclicamente	
  
(depreciações	
  ocorrendo	
  nas	
  crises	
  financeiras)	
  e	
  cronicamente,	
  ou	
  seja,	
  no	
  
longo	
  prazo.	
  A	
  consequência	
  de	
  tudo	
  isto	
  foi	
  a	
  perda	
  de	
  competitividade	
  da	
  
indústria	
  manufatureira	
  brasileira	
  e	
  um	
  grave	
  processo	
  de	
  desindustrialização.	
  
As	
  organizações	
  representativas	
  dos	
  empresários	
  industriais	
  compreenderam	
  
esses	
  fatos	
  e	
  desde	
  2005	
  passaram	
  a	
  colocar	
  o	
  câmbio	
  como	
  um	
  problema	
  
central	
  para	
  o	
  setor.	
  Mas	
  uma	
  associação	
  perversa	
  da	
  ortodoxia	
  neoliberal	
  com	
  
os	
  restos	
  do	
  desenvolvimentismo	
  dos	
  anos	
  1950	
  vem	
  dificultando	
  uma	
  ação	
  mais	
  
decisiva	
  do	
  governo.	
  De	
  um	
  lado	
  temos	
  rentistas	
  e	
  financistas,	
  preocupados	
  com	
  
a	
  queda	
  do	
  juros,	
  e	
  representantes	
  do	
  agronegócio,	
  preocupados	
  com	
  a	
  volta	
  do	
  
necessário	
  imposto	
  sobre	
  exportações	
  de	
  commodities,	
  e,	
  de	
  outro,	
  
desenvolvimentistas,	
  preocupados	
  com	
  a	
  pequena	
  e	
  temporária	
  redução	
  de	
  
salários	
  reais	
  que	
  implica	
  levar	
  a	
  taxa	
  de	
  câmbio	
  para	
  o	
  nível	
  de	
  "equilíbrio	
  
industrial"	
  (a	
  taxa	
  de	
  câmbio	
  que	
  torna	
  competitivas	
  empresas	
  utilizando	
  
tecnologia	
  no	
  estado	
  da	
  arte	
  mundial).	
  Enquanto	
  isso,	
  o	
  governo,	
  calado	
  sobre	
  a	
  
questão,	
  buscou	
  baixar	
  os	
  juros	
  e	
  limitar	
  as	
  entradas	
  de	
  capitais,	
  mas,	
  não	
  tendo	
  
apoio	
  na	
  sociedade,	
  suas	
  ações	
  foram	
  tímidas	
  e	
  os	
  resultados,	
  incompletos.	
  
As	
  evidências,	
  entretanto,	
  se	
  acumulavam.	
  A	
  participação	
  da	
  indústria	
  no	
  
Produto	
  Interno	
  Bruto	
  (PIB)	
  caiu	
  de	
  35,8%	
  em	
  1984	
  para	
  15,3%	
  em	
  2011;	
  o	
  
saldo	
  da	
  balança	
  comercial	
  de	
  manufaturados,	
  que	
  era	
  positivo	
  de	
  US$	
  29,8	
  
bilhões	
  em	
  2006	
  transformou-­‐se	
  em	
  um	
  enorme	
  déficit	
  de	
  US$	
  48,7	
  bilhões	
  em	
  
2011.	
  O	
  PIB	
  cresceu	
  apenas	
  2,7%,	
  e	
  a	
  principal	
  responsável	
  por	
  esse	
  mau	
  
resultado	
  foi	
  a	
  indústria	
  que	
  cresceu	
  0,3%	
  do	
  PIB.	
  	
  
A	
  causa	
  desse	
  óbvio	
  processo	
  de	
  desindustrialização	
  prematura	
  foi,	
  
naturalmente,	
  a	
  sobreapreciação	
  do	
  real	
  -­‐	
  uma	
  sobreapreciação	
  que,	
  segundo	
  a	
  
macroeconomia	
  estruturalista	
  do	
  desenvolvimento,	
  é	
  cíclica	
  e	
  crônica.	
  Segundo	
  
estudo	
  de	
  André	
  Nassif,	
  Carmen	
  Feijó	
  e	
  Eliane	
  Araújo,	
  "The	
  trend	
  of	
  the	
  real	
  
exchange	
  rate	
  overvaluation	
  in	
  open	
  emerging	
  economies:	
  the	
  case	
  of	
  Brazil",	
  a	
  
taxa	
  de	
  câmbio	
  em	
  abril	
  de	
  2011	
  estava	
  valorizada	
  em	
  80%	
  em	
  relação	
  a	
  seu	
  
nível	
  "ótimo",	
  ou	
  seja,	
  em	
  seu	
  nível	
  "de	
  equilíbrio	
  industrial".	
  O	
  número	
  pode	
  ser	
  
discutido,	
  mas	
  o	
  trabalho	
  desses	
  competentes	
  economistas	
  mostra	
  que	
  a	
  
sobreapreciação	
  da	
  taxa	
  de	
  câmbio	
  no	
  Brasil	
  é	
  muito	
  grande.	
  



Diante	
  do	
  acúmulo	
  das	
  evidências,	
  foi	
  necessário	
  afinal	
  reconhecer	
  o	
  problema	
  
da	
  desindustrialização.	
  Mas	
  o	
  câmbio	
  continua	
  a	
  não	
  ser	
  o	
  culpado	
  para	
  os	
  
analistas.	
  Para	
  a	
  ortodoxia	
  neoliberal,	
  o	
  culpado	
  é	
  o	
  velho	
  custo	
  Brasil,	
  é	
  a	
  
infraestrutura	
  insuficiente,	
  são	
  os	
  impostos	
  altos	
  demais,	
  é	
  a	
  oneração	
  excessiva	
  
da	
  folha	
  de	
  salários	
  com	
  direitos	
  trabalhistas.	
  E	
  qual	
  é	
  a	
  solução	
  neoliberal?	
  
Resolver	
  esses	
  problemas.	
  Ou	
  seja,	
  nada	
  fazer	
  além	
  do	
  que	
  já	
  está	
  sendo	
  feito,	
  
porque	
  esses	
  são	
  problemas	
  antigos	
  e	
  permanentes	
  que	
  todos	
  os	
  governos	
  
procuram	
  resolver.	
  Não	
  são	
  fatos	
  novos	
  que	
  são	
  necessários	
  para	
  explicar	
  um	
  
fato	
  novo:	
  a	
  desindustrialização.	
  	
  
Já	
  os	
  desenvolvimentistas	
  de	
  mercado	
  interno	
  têm	
  uma	
  outra	
  solução.	
  Ao	
  invés	
  
de	
  mexer	
  no	
  câmbio,	
  que	
  implicaria	
  aceitar	
  o	
  "modelo	
  exportador",	
  vamos	
  
proteger	
  o	
  mercado	
  interno:	
  vamos	
  fazer	
  política	
  industrial,	
  vamos	
  subsidiar	
  as	
  
empresas	
  envolvidas	
  no	
  PAC,	
  vamos	
  desonerar	
  as	
  empresas	
  do	
  IPI	
  e	
  de	
  encargos	
  
trabalhistas.	
  	
  
O	
  governo	
  sabe	
  que	
  está	
  em	
  dificuldade,	
  mas	
  hesita	
  em	
  adotar	
  uma	
  política	
  mais	
  
firme	
  de	
  depreciação	
  cambial,	
  não	
  compreendendo	
  que	
  a	
  dicotomia	
  crescimento	
  
puxado	
  pelo	
  mercado	
  interno	
  ou	
  pelas	
  exportações	
  não	
  faz	
  sentido.	
  O	
  governo	
  
Lula	
  distribuiu	
  renda	
  com	
  sucesso.	
  Assim,	
  ele	
  teria	
  "defendido"	
  o	
  mercado	
  
interno	
  para	
  a	
  indústria	
  nacional.	
  Engano:	
  defendeu	
  por	
  pouco	
  tempo,	
  até	
  que	
  as	
  
importações	
  de	
  bens	
  industriais,	
  que	
  sempre	
  apresentam	
  uma	
  defasagem	
  em	
  
relação	
  à	
  apreciação	
  da	
  moeda,	
  chegaram	
  e	
  o	
  mercado	
  interno	
  foi	
  entregue	
  aos	
  
exportadores.	
  O	
  governo	
  Dilma	
  tenta	
  replicar	
  o	
  êxito	
  do	
  governo	
  anterior,	
  no	
  
qual	
  a	
  distribuição	
  prevaleceu	
  sobre	
  o	
  crescimento,	
  não	
  compreendendo	
  que	
  isto	
  
só	
  foi	
  possível	
  devido	
  ao	
  enorme	
  aumento	
  do	
  preço	
  das	
  commodities.	
  
Não	
  obstante,	
  o	
  governo	
  é	
  taxado	
  de	
  "protecionista"	
  pela	
  primeira-­‐ministra	
  da	
  
Alemanha,	
  Angela	
  Merkel,	
  e	
  o	
  jornal	
  "O	
  Estado	
  de	
  S.	
  Paulo"	
  (26/3)	
  descobriu	
  40	
  
"medidas	
  protecionistas"	
  no	
  governo	
  Dilma.	
  Não,	
  senhora	
  primeira-­‐ministra,	
  
não,	
  velha	
  ortodoxia,	
  o	
  Brasil,	
  com	
  sua	
  taxa	
  de	
  câmbio	
  sobreapreciada,	
  pratica,	
  
desde	
  os	
  anos	
  1990,	
  desde	
  que	
  deixou	
  de	
  abrir	
  em	
  excesso	
  sua	
  economia,	
  uma	
  
política	
  econômica	
  desprotecionista.	
  As	
  medidas	
  de	
  política	
  industrial	
  e	
  de	
  
controle	
  das	
  entradas	
  de	
  capital	
  que	
  tem	
  tomado	
  nos	
  últimos	
  anos	
  são	
  acertadas,	
  
mas	
  ficam	
  longe,	
  muito	
  longe,	
  de	
  compensar	
  uma	
  taxa	
  de	
  câmbio	
  que	
  deveria	
  
girar	
  em	
  torno	
  de	
  R$	
  2,30	
  e	
  R$	
  2,40	
  por	
  dólar	
  para	
  ser	
  uma	
  taxa	
  de	
  câmbio	
  
equilibrada	
  ou	
  competitiva.	
  E,	
  assim,	
  o	
  Brasil	
  continua	
  a	
  se	
  desindustrializar	
  e	
  a	
  
crescer	
  a	
  taxas	
  modestas,	
  muito	
  inferiores	
  às	
  dos	
  países	
  asiáticos	
  dinâmicos.	
  
	
  


