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TARDL  ANTONIO CORRÊA DE LACERDA 

O Plano Real foi criado com 
o objetivo principal de eliminar, 
ou pelo menos reduzir a inflação 
inercial. Com  relativo sucesso, 
vem cumprindo seu objetivo. No 
entanto, estabilizar de forma du-
radoura a economia brasileira 
carece de uma série de reformas 
estruturais para dar sustentação 
ao processo. Mais do que isso, é 
preciso compatibilizar os ajustes 
de curto prazo com uma visão 
estratégica de desenvolvimento 
de longo prazo — uma estraté-
gia de desenvolvimento. 

É ilusório imaginar-se que é 
possível manter o crescimento 
nos próximos anos, sem resolver 
as questões fundamentais para a 

.estabilização, como as reformas 
estruturais envolvendo as áreas 
fiscal-tributária, previdência e 
sistema financeiro. 

A estrutura tributária atual 
não ajuda o setor produtivo. Ex-
cessivamente concentrada na 
produção, trabalho e investi-
mentos, ela é injusta, complexa e 
ineficiente (pelo nível de evasão). 
Uma reforma tributária não é só 
necessária, como um dos com-
ponentes para o equilíbrio das 
contas públicas, mas um elemen-
to indispensável para garantir a 
ampliação do mercado interno e 
a inserção competitiva da econo-
mia brasileira no cenário inter-
nacional. 

No âmbito financeiro, é preci-
so criar as condições e vencer o 
paradoxo de termos cerca de R$ 
150 bilhões girando no mercado 
financeiro (o M4), mas quase tu- 

do no curto prazo e sem vínculo 
com a produção. A ciranda fi-
nanceira proporciona lucro cer-
to e praticamente sem risco para 
o aplicador. Em contrapartida 
tomam quase que proibitivos os 
investimentos na produção, da-
da a elevação do custo de opor-
tunidade. 

As decisões de investimento 
produtivo são dificultadas pela 
instabildade do -cenário. A infla- 

ção caiu, mas importantes variá-
veis como a taxa de câmbio e os 
juros, por exemplo, são excessi-
vamente voláteis para quem tem 
que tomar uma decisão de inves-
tir. 

Uma taxa de câmbio sujeita 
aos movimentos financeiros de 
entrada e saída de capitais pode 
equilibrar o balanço de paga-
mentos e ser favorável para o .  
combate à inflação no curto pra-
zo, mas é péssima para a produ-
ção. Desde 1° de julho passado o 
real valorizou-se cerca de 20% 
nominal em relação ao dólar. 
Em função disso, as importações 
ficaram mais baratas e os expor-
tadores estão perdendo receita 
em reais para o mesmo dólar ex-
portado (o que é agravado pela 
elevação do custo de produção). 

Adicionalmente, hou e a an - 
pação da redução das aliquotas 
de importação, o que aumentou 
o efeito do barateamento dos 
produtos importados. 

A abertúra da economia é al-
go saudável e benéfico para a 
economia, desde que articulada 
com um objetivo estratégico de 
política industrial. Bem coorde-
nada, aumenta a competitivida-
de, forçando os produtores lo- 

cais à busca da produtividade e 
fomenta a inovação tecnológica. 

No entanto, usar a redução 
brusca de alíquotas com objeti-
vos de curto prazo é uma medi-
da prejudicial , para o mercado, 
na medida em que representa 
uma ruptura numa das variáveis 
chave de decisão. Quem investe 
na produção local precisa co-
nhecer as regras para a tomada 
de decisões, como os juros e o 
câmbio; além, evidentemente, da 
tarifa de importação de produ-
tos similares. 

O pior cenário para quem in-
veste na produção é a indefini-
ção ou volatilidade das regras do 
jogo. É papel do governo, por 
meio de sua equipe econômica 
sinalizar, minimamente, a defini-
ção dessas variáveis básicas. Es- 

ão é uma condição suficiente , 
para a retomada dos investimen-
tos, mas é, sem dúvida, uma 
condição necessária imprescindí- , 
vel. 

No tocante aos juros, a cria-
ção da TJLP ' (Taxa de Juro de 
Longo Prazo) vai corretamente... 
nessa direção. Embora ainda fal: 
tem definições sobre os recurso s  
e a plausibilidade do sistema, a 
decisão é boa. É preciso desatre-
lar o custo de oportunidade para 
investimentos produtivos de lon-
go prazo — que requerem tem-
po de maturação e envolvem ris- , 
cos consideráveis — das taxas de 
juros de curto prazo, mais susce-
tíveis às questões conjunturais. 

O adiamento. das reformas e 
definições importantes de poli-

.tica econômica representa a 
perda de oportunidades, mui-
tas vezes raras. A continuidade 
destes problemas significa a ex-
portação de empregos, a retra-
ção dos investimentos e, em úl-
tima instância, o adiamento da 
distribuição da renda e da me-
lhora do pàdrão de vida dos 
brasileiros. Sem uma estratégia 
de desenvovimento clara e ob-
jetiva permaneceremos presas 
do curto prazo e dos casuís-
mos. 

O PIOR CENÁRIO PARA QUEM 
INVESTE NA PRODUÇÃO É A 

INDEFINIÇÃO OU VOLATILIDADE 
DAS REGRAS DO JOGO 


