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A armadzlha que ninguém desmontou

stamos en-

fiados até ‘

0 pescoco
na perigosa ar-
madilha do cAm- |
bio. Tudo come-
¢ou com a ataba- |
lhoada abertura
econdmica do

muito instavel —,
o dolar foi de R$
1 para R$ 3,60
em apenas qua-
tro anos. As con-
seqiiéncias desse
processo foram
duras e comple-
xas, varias delas

governo Collor. _Oam_bio ainda por apare-
Ainda que neces- I cer. A divida li-
saria — e até ine- aito quida total do se-
vitavel —, ela te- compromel'e tor publico sal-
aia de ser opera- o erescimento tou de 30% para
a com politicas d . 60% do nosso

e cuidados espe- aeconomia  piB entre 1995 ¢
ciais, e ndo co- edos 2002, lembrando
mo solugdo ma- que durante
gica paranossos empregos . 1997 e1998 ela ja

dramas de falta

de competitividade. Em se-
guida, veio o grande equivo-
co do cambio fixo. A ilusdo
da moeda forte e a derruba-
~ da das tarifas de importacao
levaram a um penoso circulo
vicioso: os grandes déficits
comerciais, o salto no paga-
mento de juros decorrentes
dos empréstimos externos, o
grande aumento nas remes-
sas de dividendos em funcao
da macica entrada de investi-
mentos diretos, fruto das pri-
vatizacoes, €, como conse-
giiéncia, a explosdo do nosso
déficit de transacdes corren-
tes com o exterior.

Com o primeiro mandato
de FHC chegando ao fim e o
cenario financeiro internacio-
nal em crise, agravado pelo
forte aumento da volatilida-
de e crescimento da aversdo
ao risco, o mercado obrigou
o governo ao choque cambial
de janeiro de 1999. A partir
dai, ja entdo com o cambio
flutuante, o Pais passou a
sentir todo o impacto de sua
cronica dificuldade de com-
petir. Cambio livre significa
deixar o mercado impor a co-
tacdo do délar que imagina
ser necessaria para obter sal-
dos comerciais futuros que
aliviem o balango externo e
permitam ao Pais pagar suas
dividas e garantir a remessa
de dividendos dos capitais
que aqui ingressaram. Se ven-
dida como outra panacéia,
essa politica entrega todo o
imenso desafio do ajuste ex-
terno a cotacdo do délar, po-
dendo causar conseqiiéncias
quase tdo desastrosas quanto
a do délar fixo. Vejamos o
que ocorreu com o Brasil.

Em saltos sucessivos — e
com comportamento sempre

havia sido agra-
vada pelos choques de juros
externos das crises asitica e
russa. O patamar da divida
publica interna também do-
brou de 8% para 16% do PIB,
nesse caso também fortemen-
te pressionado pelos juros in-
ternos, mantidos sempre mui-
to altos para evitar a interna-
lizagdo da taxa de cambio via
inflacdo. A contrapartida da
manutenc¢io de um superavit
nominal no or¢amento publi-
co, negociada com o FMI co-
mo condig¢io para os acordos
de emergéncia, foi a necessi-
dade de uma forte elevacao
da carga tributaria bruta. Os
salarios, apds os significati-
vos ganhos no inicio do Pla-
no Real, comecaram a perder
rendimento real, caindo ain-
da mais a renda disponivel
para o consumo por conta da
elevacido das despesas com
servicos publicos, corrigidas
muito acima da inflacao.
Apesar da pressao do cambio
e das tarifas publicas, foi pos-
sivel controlar os pregos até
meados de 2002, mantendo o
Pais praticamente sem cres-
cer e conseguindo ganhos de
produtividade a duras penas
dentro das cadeias de produ-
¢ao local.

A partir do novo choque
cambial da segunda metade
do ano passado, esse sistema
comecou a dar sinais de esgo-
tamento. No entanto, entu-
siasmado pelos novos dbvios
saldos comerciais — efeito de
US$ 1 a mais de R$ 3,50, que
empurrava as exportacoes e
encolhia as importacdes —, 0
governo que findava anun-
ciou com jiibilo que entrega-
ria as contas externas ajusta-
das, com um superavit co-
mercial de mais de US$ 10 bi-

1hoes. Por irdnico que pareca
— ¢ alguns atribuiram sua
derrota a esse ndo-alinha-
mento com o discurso oficial
-, o candidato da situacdo
nao se iludiu e bateu durante
todaa campanha na tecla de
que so sairiamos da armadi-
lha com politicas que possibi-

litassem um grande salto ex-

portador via politicas de au-
mento da competitividade
sistémica e agressividade
nas negociagdes internacio-
nais. Nesse ponto, o diagnos-
tico de Serra estava muito
correto e sugeria medidas du-
ras e imediatas para conse-

‘guir adicionar valor a produ-

¢do local, recuperar saldos
comerciais de maneira estru-
tural e sinalizar a acomoda-
¢ao da taxa de cambio a um
nivel mais baixo.

O PT ficou sem alternati-
vas nessa questio. Perceben-
do a oportunidade histérica
de ganhar as elei¢des, duran-
te a campanha amainou a cri-
tica a heranga, ja que era po-
liticamente complicado sair
de sua boca de provavel go-
vernante — ainda visto como
“de risco” - que o Pais esta-
va em situacao muito dificil.
Lula preferiu pregar generi-
camente a mudanca do “mo-
delo econdmico” e apostar
que, passadas as turbulén-
cias eleitorais e empossada
uma oposicdo “responsa-
vel”, a taxa de cAmbio recua-
ria. Eleito, esqueceu-se tem-
porariamente do choque
competitivo, das metas agres-
sivas de exportacdo e barga-
nhas pesadas com as transna-
cionais para agregar valor as
partes e produtos produzi-
dos no Brasil.

Pelas indicacdes e declara-
¢Ges disponiveis até agora, o
novo governo parece achar
inevitavel que o ajuste exter-
no se mantenha via cambio
alto; caminho mais facil, mas
altamente comprometedor
do crescimento da economia
e dos empregos. Essa rota,
além de desestimular ganhos
de eficiéncia, exige a manu-
tencdo de juros altos para
tentar atenuar as intensas
pressoes inflacionarias do
cambio e mantém tensiona-
da toda a estrutura produti-
va do Pais, totalmente desar-
rumada pelas conseqiiéncias
penosas do atual nivel do dé-
lar sobre dividas predomi-
nantemente em moeda exter-

na e receitas principalmente
em reais, agravadas por um
poder de compra interno em
queda. A crise vagueia pelas
empresas privatizadas — espe-
cialmente de energia elétrica
¢ telecomunica¢bes —, mas
também por amplos setores
como siderurgia, petroquimi-
ca, aviacgdo civil e inimeros
outros, varios dos quais ha-
viam sido considerados basi-
camente “arrumados” no fi-
nal dos anos 1990.

E preciso ter clareza de

-que o Brasil a délar de 3,60 é

um outro pais. As séries inter-
nacionais futuras mostrarao
nosso PIB com apenas 400 e
poucos bilhdes de délares,
quando haviamos chegado a
mais de 700. Ficara muito
mais fragil a condicdo de in-
vestimento no exterior para
adensarmos nossas cadeias,
buscando mercados e parcei-
ros. Grandes empresas locais
com dividas impagaveis te-
rdo de ser negociadas com
novos investidores interna-
cionais, que pagarao com d6-
lar de R$ 3,60 os ativos que
foram comprados ou cons-
truidos a délar de RS 1, em-
purrando o “mico” para os
investidores originais; ou se-
rao absorvidas por um BN-
DES “hospital”, fugindo do
seu papel essencial de alavan-
car novas politicas setoriais
que possain agregar mais va-
lor a producao nacional. Os
juros internos terdo de conti-
nuar muito altos, sufocando
a capacidade interna de in-
vestir e a demanda. E o de-
semprego continuara em al-
ta, pressionando a questao
social e minando a sustenta-
¢ao de um governo genuina-
mente comprometido com o
bem-estar da populacéo
mais pobre, que sonha muito
mais com empregos do que
com programas emergen-
ciais de combate a fome.

Como se vé, é preciso des-
montar a armadilha do cam-
bio antes que seja tarde de-
mais, rearticulando com ur-
géncia uma verdadeira cru-
zada para um salto no valor
adicionado local e nas expor-
tacoes.
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