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VALORIZAÇÃO DA MOEDA NACIONAL FORÇA INDÚSTRIA A GANHAR PRODUTIVIDADE 

REAL E EMPRESAS 
FORTALECIDOS 

veitou o excesso de dólares do 
mercado para ampliar as reservas 
cambiais do país. Com  um "segu-
ro" próximo de US$ 180 bilhões, o 
risco Brasil desabou para seu piso 
histórico (160 pontos), barateando 
os empréstimos no exterior. 

No entanto, para o economis-
ta Julio Sérgio Gomes de Almei-
da, consultor do Instituto de Es-
tudos para o Desenvolvimento 
Industrial (Iedi), há muitos refle-
xos negativos do dólar enfraque-
cido. "O prejuízo existe e é forte. A 
valorização do real foi expressiva 
e ocorreu de forma muito abrup-
ta, não dando tempo para que as 
indústrias pudessem absorver o 
impacto a partir de ganhos de 

-produtividade"; diz, Ex-secretário 
de Política Econômica do Minis-
tério da Fazenda, Almeida afirma 
que houve uma perda generaliza-
da de competitividade dos pro-
dutos fabricados no país. 

Pelos seus cálculos, a valoriza-
ção do real foi de até 18% em um 
ano, movimento mais brusco que 
o da China, que valorizou o ivan 
em 10% num período de dois anos 
e meio. Na opinião de Almeida, o 
crescimento do mercado interno, 
superior a 6%, funciona como 
uma "cortina de fumaça", que não 
deixa o governo perceber direito as 
perdas com o câmbio. "Sem a aju-
da do mercado interno, teríamos 
um drama generalizado com re-
percussões de grandes proporções 
para a economia do país", diz. 

Renovação 
De acordo com o secretário de Co-
mércio Exterior, Welber Barral, o 
real forte tem levado ao cresci-
mento das importações em todas 
as categorias de produtos, em es-
pecial dos itens de consumo dire-
to das famílias (33,5% no acumu-
lado até novembro), de bens de 
capital (31,8%) e matérias-primas 
e bens intermediários (30,1%). 
"Em grande medida, as importa-
ções não estão sendo feitas em de-
trimento da produção nacional. 
Elas mostram um viés de renova-
ção do parque industrial brasilei-
ro, seja na compra de máquinas e 
equipamentos para a realização 
dos investimentos, seja na de in-
sumos para a produção. Esses 
itens correspondem a 70% de tudo 
o que o país importa", diz. As im-
portações acumulam US$ 110,019 
bilhões até novembro, uma alta de 
30,2%. As exportações somam 
US$ 146,419 bilhões, expansão de 
16,1%. O saldo comercial chegou 
a US$ 36,4 bilhões no período. 
Barral acredita que o superávit en-
costará em US$ 40 bilhões em 
2007, ficando US$ 6,5 bilhões 
abaixo do resultado de 2006. 

O economista Márcio Holland, 
coordenador da pós-graduação 
da Fundação GetúlioVargas (FGV) 
de São Paulo, acredita que o real 
vai continuar forte frente ao dólar. 
"Vamos permanecer com um 
câmbio apreciado, um câmbio tí-
pico de economia mais madura. 
Mas, de certa maneira, isso é bom. 
Está ajudando na modernização 
do parque industrial e vem for-
çando um aumento de produtivi-
dade da nossa indústria, que an-
dava meio acomodada", diz. 

BALANÇO DE PAGAMENTOS 
Apesar da gritaria dos empresários, real forte não afetou a balança 
comercial nem provocou a tão alardeada desindustrialização do país 

N os últimos três anos, 
quando o dólar desa-
bou de quase R$ 3 para 
R$ 1,75, foi grande a chia- 

deira do empresariado. Sob a li-
derança da Confederação Nacio-
nal da Indústria (CNI), o grito era 
de que o Brasil estaria contami-
nado pela "doença holandesa", vi-
vendo um grande processo de de-
sindustrialização e uma explosão 
das importações. Há pouco mais 
de uma semana, porém, o pró-
prio presidente da CNI, Armando 
Monteiro Neto, teve de se redimir. 
"A indústria brasileira está muito-
forte. Diferentemente do que se 
imaginava, as importações não 
provocaram um deslocamento da 
produção para o exterior. Não há 
nenhum sinal de desindustriali-
zação, apesar da sobrevalorização 
da nossa moeda", disse, ao rever, 
para cima, as projeções de cresci-
mento para a economia (5,3%) e 
para a indústria (5,8%) em 2007. 

A mudança de discurso não 
surpreende o presidente do Ban-
co Central (BC), Henrique Meirel-
les, alvo preferencial dos empre-
sários por ser o condutor da políti-
ca de juros. Para ele, ao absorver a 
valorização do real, o Brasil mos-
trou que passa por uma revolução 
na produtividade. Com  uma moe-
da mais forte, pela primeira vez 
em décadas o país está partici-
pando do processo de globaliza-
ção na compra de máquinas, equi-
pamentos e insumos, o que lhe 
permite escolher produtos mais 
baratos, sem abrir mão da quali-
dade. Para Meirelles, a indústria 
brasileira soube enxergar o poten-
cial da estabilidade econômica 
para obter ganhos de escala, con-
ciliando redução de custos e mão-
de-obra mais qualificada e barata. 

"Mesmo em setores em que o 
impacto do dólar barato foi mais 
pesado - como o têxtil, de calçados 
e de vestuário, vitimados pela per-
versa concorrência chinesa -, mu-
danças importantes aconteceram. 
Houve ajustes, e os resultados po-
sitivos voltaram a aparecer", afir-
ma o economista-chefe do Banco 
ABC Brasil, Luís Otávio de Souza 
Leal. E que ninguém espere mu-
danças substanciais no câmbio ao 
longo de 2008, para cobrir inefi-
ciências que antes eram mitigadas 
pelo real desvalorizado. "Os preços 
do dólar, mesmo diante de uma 
eventual recessão nos Estados 
Unidos, não vão disparar. A nos-
sa previsão é de que variem en-
tre R$ 1,70 e R$ 1,80 em 2008", des-
taca o economista Nuno Câmara, 
do Dresdner Bank em NovaYork. 

Na avaliação de Câmara, se, por 
um lado, o dólar baixo reduziu a 
competitividade de alguns setores 
exportadores, por outro trouxe 
ganhos excepcionais para as em- 
presas. Primeiro, ao ajudar a redu- 
zir a inflação e, por tabela, permitir 
que a taxa básica de juros (Selic) 
chegasse ao menor nível da histó-
ria-11,25% ao ano. "Os juros me-
nores viabilizaram os financia-
mentos para o aumento da produ-
ção", ressalta. Segundo, o BC apro- 
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Entre 2002 e 2006, as vendas de 
produtos e serviços brasileiros 
aumentaram 132%. 
No mesmo período, 
as exportações 
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SALDO COMERCIAL Em US$ bilhões 

Diferença entre exportações e 
importações está diminuindo, 
resultado do crescimento mais 
forte da economia. 
Mas resultado 
ainda é elevado 
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MOVIMENTO DE MERCADORIAS Em US$ bilhões 
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Petróleo, combustíveis 14,308  
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DÓLAR DERRETE 
Moeda americana se desvalorizou frente às principais moedas do mundo. Entre os BRICs (Brasil, Rússia, Índia  e 

China),  a  divisa que mais ganhou valor ante o dólar nos últimos 12 meses foi o real 
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