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Resumo

O objetivo deste Texto de Discussdo ¢ resenhar o atual debate sobre a inser¢do da
economia brasileira no contexto mundial, particularmente, se o Brasil pode se prevenir
do risco de enfrentar a chamada “doenca holandesa”. Héa debate inconcluso a respeito do
seu diagnostico. Alguns economistas acham que ela ja estd apresentando seus sintomas
através da apreciacdo excessiva da moeda nacional e redugdo relativa dos empregos
industriais. Outros opinam que ela de fato atacara em longo prazo, quando a exportagdo
do petréleo extraido do pré-sal estiver em pleno ritmo. Além de breve Introdugdo e
Conclusdo, contard com trés partes. Iniciard esbogando o contexto vivenciado e o
cendrio esperado. Em seguida, exercitard a Economia Positiva, ou seja, apresentard as
posicdes em debate sobre o que é. Finalizarda com Economia Normativa, isto €, as
propostas sobre o que deve ser-.
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Abstract
Positive and Normative Economics

The aim of this talk is text summarizing the current debate about the role of the Brazilian
economy in the global context, particularly if Brazil can prevent the risk of facing the so-
called "Dutch disease". There is inconclusive debate about the diagnosis. Some
economists think it already is experiencing its symptoms through excessive appreciation
of the currency and the relative reduction of manufacturing jobs. Others claim that it
actually will attack in the long term, when the export of oil extracted from the pre-salt is
in full pace. Besides a brief introduction, will have three parts and conclusion. Begin by
sketching the context and experienced the expected scenario. Then exercise the Positive
Economics, or present positions in the debate about what it is. End with Normative
Economics, ie the proposals on what should be.
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Introducio

Ha economistas que se limitam a dizer o que é, muitas vezes
denunciando a situagéo, mas néo se arriscando a propor medidas para solucionar
o problema. Alegam que ndo fazem parte do governo (ou jamais fardo pois serdo
eternamente contra qualquer governo), portanto, ndo cabe a eles fazer
proposi¢des de politica econdmica. Na conhecida metafora, sdo “estilingues, ndo
querem ser “vidracas”. Ndo tendo “telhado de vidro”, adotam quase sempre a
facil posigdo de “observadores criticos™: destroem reputagdes, mas ndo colocam
alternativa viavel no lugar. Exercem a chamada critica “destrutiva” e nfo a
“construtiva”.

Ha outros economistas que sempre se imaginam estar no governo.
Muitos, de fato, passaram por 14, porém, na ocasido, ndo conseguiram fazer nada
do que depois de afastados passaram a pregar para a equipe governamental.
Existe também um tanto que se oferece, ou melhor, oferece sua “sabedoria” para
o governo. O que mais impressiona nesse caso ¢ a suposicdo de que so6 ele foi
privilegiado com inteligéncia especial e pensou algo que ninguém no governo
jamais imaginou! Nesse caso, o melhor é raciocinar com humildade: “se fosse
tao facil, alguém ja teria feito™.

Minha postura € sempre ler e escutar qualquer colega tentando alguma
empatia, ou seja, eu me colocar em seu lugar, tentando primeiro entender a
logica de seu raciocinio, para depois entdo me posicionar. Classificagdo boa, que
a meu ver ajuda entender o debate contemporaneo entre economistas, ¢ reunir de
um lado os que preferem exercer a Economia Positiva, ou seja, dizer “o que é”
sem maiores pretensdes. E como fossem doutores que fazem diagnésticos, mas
ndo prescrevem medicamentos. Haveria, para eles, apenas dois tipos de
problemas no mundo: os insoliveis e 0s que o tempo resolve. Acreditam que
anti-corpos criardo os mecanismos de defesa necessarios. Em Economia, o
pensamento pode ser, em um polo, “o livre mercado se ajustard” ou, em outro,
“a economia de mercado esta mesmo condenada”...

Sendo assim, os seguidores da Economia Positiva ndo possuem a
ansiedade dos que seguem a Economia Normativa. Estes economistas estdo
sempre, em todos os artigos e palestras, dizendo “o que deveria ser”. Sua
obsessdo ¢ normatizar, resolver os problemas de maneira pratica. Pensam no
dever, usam muito verbo no infinitivo, isto €, na forma nominal do verbo que
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nomeia determinada ac¢do. Em slide de PowerPoint, ditam regras: cortar,
expandir, gastar, poupar, investir, etc. etc.

O objetivo deste Texto de Discussdo € resenhar o atual debate sobre a
inser¢do da economia brasileira no contexto mundial do inicio do século XXI.
Pode ajudar a clarear posi¢des, sendo para a opinido especializada, pelo menos
para estudantes de Economia. Além desta breve Introdugfo, contara com trés
partes ¢ a conclusfo. Iniciard esbogando o contexto vivenciado e o cenario
esperado. Em seguida, exercitara a Economia Positiva, ou seja, apresentara as
posigdes em debate sobre o que é. Finalizara com Economia Normativa, isto é,
as propostas sobre o que deve ser.

1 Contexto ou cenario
1.1 Nova Divisiao Internacional do Trabalho

Uma das maiores contribui¢des para historia do pensamento econdémico
com base histérica na América Latina foi sugerida por Raul Prebisch (1901-
1986), economista argentino secretario executivo da CEPAL — Comissio
Econdmica para a América Latina — desde sua fundacdo, pela ONU -
Organizagdo das Nagdes Unidas —, em 1948, até 1962. Prebisch partiu da analise
da propagacdo da tecnologia moderna e da reparticdo dos frutos do progresso
técnico.

A caracteristica principal da economia mundial, no Pds-Guerra, era a
coexisténcia de um centro, que comandava o desenvolvimento tecnologico, e
uma vasta e heterogénea periferia. O tipo de relagdes que existia entre o centro ¢
a periferia estaria na base do fendmeno de concentragdo de renda em escala
mundial, que se realizava principalmente por meio da deterioracdo persistente
dos termos do intercambio dos paises periféricos.

Os termos de troca (TT) medem a relagdo entre o indice dos pregos das
exportagdes (Py) e o indice de precos das importagdes (Py): TT = Py / Py
Constituem o indicador do poder de compra no exterior ao estabelecer a relagio
entre o preco médio das exportacdes e o pre¢o médio das importagcdes. Se os
produtos importados estdo em média mais caros do que os produtos exportados
0s termos de troca estio desfavoraveis. Com a deterioracdo dos termos de
troca, ¢ necessario doravante vender mais bens no exterior, para manter a
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mesma quantidade importada de bens estrangeiros; com o mesmo volume de
exportagdes, s6 pode-se comprar menor quantidade de produtos estrangeiros.

De te fabula narratur [de ti fala a historia] era a sentenca de Marx que
afirmava que o futuro dos paises de industrializacdo retardataria estaria
espelhado no presente das economias mais avangadas. Entretanto,
diferentemente dos marxistas, a analise dindmica dos cepalinos indicava que néo
existia passagem predeterminada de uma fase de desenvolvimento a outra
superior. Logo, os idedlogos desenvolvimentistas defenderam o planejamento da
industrializagdo da periferia do capitalismo como a maneira de “saltar etapa” da
historia.

O futuro, finalmente, chegou para os paises de capitalismo tardio! A
pauta de exportagdo brasileira espelha a industrializacdo, pois se diversificou
entre produtos basicos (41%) e industrializados (56%), estes divididos em
semimanufaturados (13%) e manufaturados (43%). Outras exportacdes (3%) sdo
operagdes especiais. O Brasil, recentemente, aparece entre os lideres da alta nas
exportagdes, em ddlares correntes, sendo que a alta nos precos das commodities
¢ apenas parte da explicagdo.

Agora, as maiores economias desenvolvidas querem regular os
mercados financeiros ligados as commodities. Estimam que os derivativos,
concebidos como prote¢do contra grandes flutuagdes de precos, tornaram-se
ativos financeiros como os outros, utilizados para especulag@o e favorecendo, na
pratica, as repentinas altas e baixas dos pregos agricolas e de commodities
ligadas a energia. Em termos de estratégia geopolitica, o tema é fundamental
para o Brasil, agora que ele se tornou o maior produtor e exportador mundial de
commodities agricolas ¢ minerais metalicos, e entrara firme no mercado de
petroleo.

O debate atual ¢ se a nova “Divisdo Internacional do Trabalho™ veio
para ficar com a China tornando-se a maior poténcia econdmica mundial através
da exportagdo de commodities industriais baratas. Nesse cenario, a exportagdo
brasileira ja possui muita pesquisa tecnologica embutida em seus produtos
comercializaveis. Inverteria, dessa forma, a deterioragdo dos termos de troca de
Prebisch: ela passaria ocorrer nos paises de capitalismo maduro! O centro
deixou de ser produtor de bens industriais e se constituiu em economia de
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servicos e conhecimentos. Esses bens ainda sdo ndo comercializdaveis em escala
mundial.

1.2 Quina da sorte

Quina ¢ a modalidade de loteria que premia o apostador que acertar o
total de cinco numeros. A oposi¢do continua a dizer que “o governo brasileiro
tem apenas sorte”. Antes, porque tinha sé deparado com conjuntura
internacional favoravel; pos-crise, porque foi sorteado com a quina! Apesar de
Albert Einstein ter dito que “Deus néo joga dados com o mundo”, parece que a
oposig¢do cré que “Deus ¢ brasileiro”, torcendo somente para o Pais!

O Pais foi premiado com “quina” ndo por sorte, mas sim por ter acertado
suas politicas e nfo ter continuado a se deixar conduzir pelo acaso do “livre
mercado”. A nova classe média surgiu da politica de salario minimo real,
formalizagdo do mercado de trabalho, crédito, ensino superior, etc. O bonus
demogrdfico ¢ fruto da elevacdo da escolaridade, esperanca de vida, igualdade
de géneros, etc. A produtividade (e competitividade) em agroindiistria deriva
muito da recuperacdo da Embrapa e do Banco do Brasil. Os financiamentos dos
outros bancos publicos (BNDES e Caixa) sdo fundamentais para investimentos
em infra-estrutura, inclusive urbana. Para a matriz energética diversificada,
entre outras fontes, o biocombustivel e o pré-sal, as empresas estatais foram (e
sd0) imprescindiveis.

Apds a liberalizagdo comercial e financeira, no inicio dos anos 90, o
governo neoliberal deixou o pais acomodar-se a padrdo de integracdo
internacional passiva. Atraia fluxos financeiros estrangeiros com privatizago,
para tentar compensar os déficits comerciais provocados pela moeda nacional
sobrevalorizada. Resultou em desnacionalizagio da base produtiva e elevagio do
contetdo e coeficiente de importagio.

A partir de 2003, o Brasil passou a padrdo de integracdo dindmico.
Soube tirar proveito do aumento dos precos e das exportagdes de commodities
agricolas, minerais e metalicas. Com politica externa (e comercial) ativa,
diversificou o destino ¢ a pauta das exportacdes. Assumiu o papel de fornecedor
de alimentos, insumos e matérias-primas para o continente asiatico.
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Houve, entdo, mudanca no vetor ¢ na dindmica de crescimento. A
demanda externa dinamizava a demanda doméstica. A geracdo de imensos
superavits comerciais resultou, pela primeira vez na histéria econdmica moderna
do pais, em cinco anos seguidos de superavit nas transagdes correntes. Apds
adocdo de politica social ativa, inclusive com elevagdo real do salario minimo,
politica de crédito, o mercado interno passou a apresentar crescente dinamismo
autopropulsionado pela elevacdo de renda e emprego. Desencadeou ciclo de
investimento durante 13 trimestres seguidos, de 2005 a 2008.

O otimista proclama que nds vivemos no melhor de todos mundos
possiveis. O pessimista teme que isso seja verdade. O otimista acha tudo bom
salvo a existéncia do pessimista. Este acha tudo ruim, salvo a si mesmo.

O pessimista acha que o otimista é “puxa-saco” do establishment e
alerta sempre quanto ao risco do pais retornar a “integragdo passiva e
especializagfo regressiva”. Nova abertura financeira produziria, em curto prazo,
superavit do balango de pagamentos, mas com ainda maior tendéncia de
apreciagdo cambial. Com o Banco Central mantendo a paranoia
antiinflacionaria, haveria nova rodada de atracfo de capital estrangeiro, gerando
bolha no mercado acionario e desnacionaliza¢do da base produtiva.

Esse padrdo de especializagdo regressivo teria baixo dinamismo
industrial. Embora os setores de insumos basicos e agronegdcio pudessem até
manter elevada competitividade e exportagdo, os complexos eletronico,
mecénico e de bens salarios ficariam concentrados apenas na etapa de montagem
final, com elevado conteudo importado e voltados para o mercado doméstico.

Nesse cenario sombrio, perder-se-ia poder para enfrentar o acirramento
da competicdo asiatica em manufaturados no mercado doméstico ¢ nos mercados
de exportacdo do Aladi e do Nafta. O consumo se tornaria mais dependente das
transferéncias do excedente do Pré-sal e do crédito do que do emprego ¢ da
renda.

Os economistas otimistas acreditam na influéncia salvadora do
pessimismo. Com a continuidade da politica governamental, a experiéncia desde
2003 indica melhor aproveitamento das oportunidades surgidas. A politica de
carater nacional-desenvolvimentista utilizaria a elevacdo de funding via
excedente do pré-sal e parte das reservas internacionais para lastrear o
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financiamento dos processos de consolidacdo e internacionalizagdo das empresas
nacionais. Abriria possibilidade de empresas com comando nacional e
investimentos em P&D tornarem-se “lideres” e/ou com melhor inser¢do na
cadeia global/regional de valor. Maior adensamento e capacidade de
encadeamento dos complexos mecanico, eletronico ¢ de bens salarios ocorreria
com o fortalecimento do mercado doméstico, inclusive devido as transferéncias
sociais do excedente do pré-sal para geragdo de renda e emprego. Enfim, se
manteria a politica de crescimento economico com inclusio social.

1.3 Entre o SOREX e 0o MEREX

SOREX foi a alcunha elaborada por Rudolf Bahro para designar o
Socialismo Realmente Existente, ou seja, o “socialismo” burocratico que
correspondia pouco ao que os militantes de esquerda imaginavam. Em 1977, ele
publicou o livro onde propunha a transformagio do sistema do Estado do
SOREX na “alternativa” genuinamente socialista, portanto, com liberdades
democraticas.

MEREX foi o neologismo, criado por Vinicius Torres Freire (Folha de
S. Paulo, 20/08/09), para distinguir entre 0 Mercado Realmente Existente e o
que aparece na teoria economica ortodoxa. Esta se baseia em tautologia: caso o
mundo nfo fosse como ele é, o mundo deveria ser como ela imagina que ele
seja, isto €, caso o mercado néo tivesse falhas, ele seria perfeito... Ao supor isso,
os economistas imaginavam que conseguiriam identificar suas falhas e, assim,
propor mudangas para atingir o idealizado por eles mesmos!

O Brasil deve optar entre 0 MEREX dos Estados Unidos e 0 SOREX da
China? O pais deve se submeter a imposicéo unilateral do poder imperial norte-
americano ou a sedugdo chinesa para negociagdo bilateral de tratados
comerciais, garantindo fornecimento de energia e commodities a pregos
preestabelecidos?

Como alternativa ao dilema, houve esfor¢o diplomatico de expansdo do
G8 para o G20, isto &, as 19 maiores economias e a Unido Européia, como forma
de coordenagdo mundial das politicas econémicas de enfrentamento da crise.
Mas ha divida se esse forum coletivo tera forgca politica para resolver
divergéncias e convencer todo os governos a assumir responsabilidades
compartilhadas.
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Entre outros problemas, nesta década, as reservas mundiais elevaram-se
de US$ 1,9 trilhdo para, no final de 2009, US$ 9,3 trilhdes. Os paises
emergentes detém mais de 75% das reservas cambiais mundiais. A China, com
USS$ 2,85 trilhdes, detém 31% do total; o Japdo, 11%; a Arabia Saudita e a
Russia, 5%, Taiwan, 4%. O Brasil, em sexto lugar, tem 3% do total. Desde 2001,
houve perda de 10 pontos percentuais na participagdo do doélar nessas reservas
internacionais, estando atualmente em torno de 62%. O abandono do dolar
reforca a perda de poder aquisitivo das proprias reservas, pois a moeda
americana se deprecia ainda mais.

Como a taxa de juros nos Estados Unidos estd muito baixa, os
investidores fazem carry trade, isto €, tomam empréstimos em dolar para
comprar outros ativos, disparando as cotacdes de agdes, ouro, commodities e
outras moedas estrangeiras, inclusive o real. Portanto, ¢ muito dificil o Brasil,
isoladamente, se contrapor a tendéncia mundial de depreciacdo do ddlar. Mas
isso ndo deve significar inagdo. E necessario adotar medidas, mesmo que apenas
paliativas, para impedir que a taxa de juros real brasileira esteja entre as maiores
do mundo e a moeda nacional continue como a de maior apreciagio.

O G2 (Estados Unidos e China) discute se a cotagdo da moeda chinesa
pode ser flexibilizada de maneira a ser alternativa, atuando como suplemento ao
papel central do doélar nas reservas mundiais. Transformado em moeda
conversivel, conjuntamente com o euro ¢ o D.E.S. (Direito Especial de Saque do
FMI), o Yuan poderia ser parte de um sistema de reservas multimoedas.
Diminuiria também o superavit comercial chinés de quase US$ 270 bilhdes, em
2008, com os Estados Unidos. Em contrapartida, a China, que possui US$ 1.4
trilhdo em reservas aplicadas em ativos dolarizados, exige austeridade fiscal e
elevacdo dos juros pagos pelos titulos da divida publica norte-americana.

O que esta por tras desse imbroglio € a duvida sobre a substituicdo do
papel central dos Estados Unidos como propulsor da economia mundial. As
dividas ¢ o esfor¢o de recomposicdo patrimonial das familias restringem as
importagdes para o mercado consumidor norte-americano. Para tanto, a China
teria de mudar o foco na gerag@o de mais 10 milhdes de novos empregos por ano
com base no dinamismo de suas exportagdes (2/5 de seu PIB) e, de certa forma,
passar de seu “socialismo de mercado” para o de inclusdo social. Com
ampliagdo de seu sistema previdenciario e de saide, aumento de produtividade

Texto para Discusséo. IE/UNICAMP, Campinas, n. 190, mar. 2011. 8



Economia positiva e economia normativa

no campo e urbanizagfo estima-se que aumentaria seu mercado interno em mais
200 milhdes de consumidores. Em outras palavras, a abertura comercial para o
mercado chinés seria a melhor saida do desbalanceamento anterior da
economia mundial, onde a América consumia e o resto do mundo financiava.

Face a esse cenario, o Brasil tem agora o trunfo da mobilidade social
que possibilitou a ampliagdo do seu mercado interno, tornando-o talvez o quinto
maior do planeta. Est4 na hora de cobrar ingresso de entrada? E prudente adotar,
unilateralmente, administragdo agressiva do cAmbio ou do comércio exterior? O
protecionismo financeiro devera ser retomado? Entre 0 SOREX ¢ o MEREX,
todo cuidado € pouco na discussdo da estratégia geopolitica do Brasil, para néo
ficar no pior dos dois mundos: o MERDEX, isto ¢, o Mercado Deficiente
Existente.

2 Economia positiva: debate sobre o que é
2.1 Nova era ou conjuntura favoravel: Virtu X Fortuna

André Singer abriu o debate politico-académico sobre o Governo Lula.
Com visdo classista, enfatizou a sociologia na analise do fendémeno “lulismo”.
Marcos Nobre retrucou com visdo partiddria, portanto, utilizando-se mais de
ciéncia politica para analisar o que denominou “pemedebismo”. Aloizio
Mercadante é economista. Ndo se pode classificar sua visdo como economicista,
porque esta significa a determinagdo da politica pela economia, o que certamente
ele ndo faz. Para Mercadante, o Governo Lula inaugurou nova era, denominada
de “novo desenvolvimentismo”, para se distinguir das eras do “velho
desenvolvimentismo™ e do neoliberalismo.

Quem enxerga longa onda na historia sofre de viés historicista, ou seja,
sempre deseja “(re)contar (a mesma) historia desde seu inicio”. Mas contar mais
uma vez a mesma historia recente significa recontd-la melhor? Na maioria das
vezes a resposta € ndo, apenas se apura o empirismo em PowerPoint mais longo.
Sem capacidade analitica, devido ao desconhecimento de teorias e conceitos,
passa-se a fazer descri¢do factual, soma de clichés sem nenhuma ideia original
ou inédita.

Na busca de visdo sistémica (e sintética), pode se esquematizar também
as caracteristicas mais fortes de cada um dos grandes partidos politicos. A direita
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muda os nomes de seu partido, mas ndo abre mao da defesa conservadora do
neoliberalismo. Alguns oportunistas se aliam a ela, justificando-se por “real
politik”, ou seja, pelo realismo politico que acaba se tornando apenas elitismo,
defesa dos interesses da elite socio-econdmica. Outros se caracterizam pela
defesa dos interesses de outras oligarquias regionais. O regionalismo de suas
bases os transformam em grupo de pressdo que veta qualquer deliberagio
governamental que contraria o0s interesses paroquiais ou clientelistas.
Finalmente, o partido da esquerda se caracteriza pelo sindicalismo e/ou basismo
dos movimentos sociais. Mas o culto a popularidade de seu lider ndo pode ser
confundido com o populismo de outrora, cujo Estado Novo nio era nada
democrata.

Com sistema partidario fragmentado, em que nenhum partido alcanga a
maioria congressual, isoladamente, obriga-se a coalizio entre partidos
ideologicamente heterogéneos para se conseguir a chamada “governabilidade”.
O resultado ¢ o amalgama de interesses locais e clientelistas que mais atrapalha
do que ajuda, tecnicamente, o bom governo.

A oposicao, antes da Grande Crise Mundial de 2008/2009, dizia apenas
que os sucessos governamentais eram frutos de “continuidade da politica
econdmica”. A manutengdo do tripé meta de inflagdo-cambio flexivel-superavit
primario diz pouco a respeito da dosagem de cada instrumento e exclui politica
econdmica chave do crescimento: politica de crédito que o governo anterior
sequer cogitou.

Além disso, alegavam os opositores de que o contexto internacional era
“pura sorte” (fortuna). Nao reconheciam a virtude (virtu) de saber se aproveitar
dele com politica comercial ativa e se defender dele com politica anti-ciclica
reativa. Ndo se comparam as politicas economicas de enfrentamento das crises
internacionais dos anos 90 ¢ 2001 com a de 2008-2009, cujos resultados foram
muito superiores.

Esse reducionismo que resume tudo a politica econdmica em curto prazo
para enfrentar problemas conjunturais, embora predomine na imprensa brasileira
(e entre os idedlogos neoliberais), deve ser evitado. Para se responder com certa
profundidade a questdo “Que Pais é Este?”, é necessario adotar abordagem
estruturalista, comparando a diversificacdo de suas atividades setoriais face a de
outros paises em estagios de desenvolvimento distintos.
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Nessa andlise institucionalista salta a vista a importancia historica de
instituicdes brasileiras de pesquisa tecnoldgica como Embrapa/IAC no
desenvolvimento da agroindistria brasileira, Embraer/ITA na indUstria
aeronautica, Petrobras, especialmente, na fronteira tecnologica da prospecgio e
exploragdo do petroleo em “aguas profundas”. Isto sem esquecer o papel do
BNDES no financiamento da infra-estrutura e logistica, do Banco do Brasil no
crédito agricola, da Caixa Econdmica Federal no desenvolvimento urbano.

Outra reparticdo analitica da realidade importante para a ponderagio de
argumentos € a separagdo estratégica entre mercado interno e mercado externo.
Para fomento do primeiro, a emergéncia da Nova Classe Média foi fruto de
politicas publicas ativas em transferéncia de renda, aumento do salario minimo,
crédito popular. O consumo familiar pesa pelo menos 60% no crescimento do
PIB brasileiro. O mercado externo, cujo dinamismo se deve muito a emergéncia
da China como grande poténcia economica mundial, explica o crescimento das
exportagdes brasileiras mesmo com o cambio desfavoravel. Os precos das
commodities tiveram papel chave no recorde histdrico alcangado na exportagio.
Entretanto, a China néo explica tudo da “nova era”...

Em sintese, andlise sistémica (e sintética) do Brasil recente tem receita
complexa: é necessario ponderar todos os ingredientes, com “pitadas disso e
daquilo”, mas com hierarquizagdo dos argumentos. Tudo tem sua importancia,
mas nem tudo com o mesmo peso. Volto a minha TAM - Tropicalizagdo
Antropofagica Miscigenada. Para ter alguma nogfo da Nag#o, necessitamos
desse conceito. O Brasil ndo ¢é facil de entender para os que se acham de “raga
pura” e s6 tem ideias de outro lugar...

2.2 Leis da Tropicalizacdo Antropofagica Miscigenada

A abstracdo de modelos econométricos leva-os a ndo se importar de
assumir Aipdtese irrealista. Talvez a mais comum seja a “ceteris paribus”, isto
¢, “tudo mais constante”. O modelador supde que sdo apenas variaveis as que ele
esta focalizando ao buscar eventual correlagdo ou até mesmo relagdo de
causalidade entre elas. Sua teoria ¢ construida a partir de regularidades.
Aprendizagem ¢ repeti¢do. Assumindo a hipdtese de que ndo haverd nenhuma
mudanga, tudo ficara tdo regular como no passado e se podera, facilmente,

prever o futuro!

Texto para Discussao. IE/UNICAMP, Campinas, n. 190, mar. 2011. 11



Fernando Nogueira da Costa

Assim, os modelos se tornam estaticos ¢ automaticos... ou mecanicos
como a gangorra: se uma variavel esta subindo, a outra tem de estar descendo.
Por exemplo, se a taxa de juros cair, subird a taxa de cambio e a taxa de
crescimento industrial, abstraindo que a taxa de inflagdo também podera se
elevar. No debate atual sobre a politica monetaria do Banco Central do Brasil, os
heterodoxos acham que a taxa de juros esta elevada por simples “ma vontade”,
ou mesmo incompeténcia, enquanto seus defensores estdo assumindo a
esdruxula hipdtese de que “a taxa de juros basica é elevada porque existe taxa de
juros baixa”!

O aumento do crédito direcionado em longo prazo a setores prioritarios
por parte do BNDES (infra-estrutura), da Caixa (habitacional) ¢ do Banco do
Brasil (agricola), segundo essa hipdtese ortodoxa, obrigaria o Banco Central a
fixar a taxa basica de juros de curto prazo (Selic) em nivel mais alto. Como parte
significativa dos empréstimos — 33% do total, considerando sé o crédito
direcionado, ¢ mais de 40%, somando ele com o crédito consignado — ndo seria
afetada pela elevagdo da Selic, o Comité de Politica Monetaria (COPOM)
calibraria os juros basicos em patamar ainda mais alto para compensar essa
inoperancia com elevacdo maior dos custos de créditos com recursos livres e,
supostamente, controlar a demanda agregada e combater a inflagéo.

Essa situagcdo aumentaria o custo do ajustamento para a sociedade ou, na
“maneira moderna” de dizer a mesma coisa, “diminuiria a eficiéncia da politica
monetaria”. Eu prefiro dizer que, no fundo, os ortodoxos querem “tudo mais
constante”, quando se eleva o juro para alcangar a meta da taxa de inflagéo.

Em outras palavras, o meio “apagdo” da “forca™ da politica monetaria
seria porque sua “linha de transmissdo” para a demanda agregada estaria
parcialmente cortada, devido ao “jeitinho brasileiro” de fazer seu contraponto.
Reservas internacionais elevadas, expanséo real da massa salarial, crédito farto e
com ampla fatia de empréstimos a custos inferiores aos de mercado, projetos
sociais de transferéncia de renda e a politica de reajustes reais do salario
minimo, com seu impacto sobre os beneficios previdenciarios, ajudam a explicar
o crescimento do PIB. Alguns economistas ortodoxos se arrepiam com a
contraposicfo a politica monetaria e os custos fiscais embutidos nesse “jeitinho
brasileiro”.
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Ao longo de sua reprodugdo social, incansavelmente, o Brasil poe e
repde “idéias de fora do lugar”, sempre em sentido improprio a ortodoxia.
Chamamos essa adequagdo de politicas e instituigdes ao ambiente nacional de
Tropicalizacio Antropofagica Miscigenada.

O ceteris paribus de modelos dos ortodoxos néo lhes permite enxergar o
dinamismo do crédito dirigido a investimentos. Ele altera a oferta agregada, ou
seja, eleva a capacidade produtiva da economia. Os ortodoxos deveriam rever
seus conceitos e refazer calculos para avaliar se mantém o produto potencial
inalterado. A menor taxa de juros de longo prazo no passado permite adotar no
presente menor taxa de juros para controlar a demanda agregada em curto prazo.
Esta atinge mais o custo do crédito ao consumo, aquela estimula investimentos.

A propdsito do comportamento dos bancos publicos no contexto da
politica monetaria, podemos relembrar a primeira das Leis da Tropicaliza¢io
Antropofagica Miscigenada: “independentemente dos homens e de suas
intengdes, sempre que o Banco Central se entrega a austeridade financeira, os
Bancos Federais escancaram os cofres, com a inevitabilidade quase de uma lei
natural”. Em outras palavras, sempre que o presidente do Banco Central do
Brasil ¢ monetarista, os presidentes dos Bancos Publicos s#o
desenvolvimentistas. Isso teria ocorrido de maneira infalivel em nossa historia
econdmica segundo a visdo irdnica de Roberto Campos.

Mas ¢ importante nfio interpretar essa lei no sentido negativo, ou seja, de
que os bancos publicos inviabilizam a politica monetaria. Ao contrario, isso
demonstra duas coisas: primeiro que a dosagem das operagdes deles ¢
instrumento basico de politica monetaria e, segundo, que o direcionamento
setorial do crédito da-lhe flexibilidade que, no final das contas, é melhor para o
pais. O crédito direcionado funciona como “amortecedor” de recessdo provocada
pela ansia de controle monetario geral por parte da autoridade monetaria em sua
paranéia antiinflacionaria.

Vale sublinhar: seria absurdo imaginar-se que os bancos publicos
pudessem ter orientagdo divergente do Governo, sendo dele pecas integrantes.
Podemos entdo formular a segunda Lei da Tropicalizacio Antropofagica
Miscigenada: “o comportamento dos bancos publicos é, por definigdo, o
desejado pelo Governo™.
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2.3 Guerra cambial ou guerra religiosa

Na atual crise mundial, o risco de protecionismo aumentou por conta do
choque entre a politica de afrouxamento monetario dos Estados Unidos e a
resisténcia da China em desvalorizar sua moeda mais rapidamente. Essa guerra
cambial afeta todo o mundo.

Entretanto, aqui, essa guerra cambial parece ficar em segundo plano
face a declarada guerra religiosa entre as igrejinhas do nosso meio profissional.
Ha, a priori, o posicionamento sectario de membros de correntes de pensamento
econdmico. Entdo, buscando clarear a guerra santa existente entre as diversas
tendéncias da categoria profissional, cabe expor, em linguagem metaférica,
acessivel aos leigos, os dogmas de cada linha de raciocinio. E possivel ilustra-
los com a exposi¢io da guerra de posi¢des na discussdo sobre taxa de caAmbio na
economia brasileira.

O pensamento pragmdtico, geralmente adotado por economistas que
assumem o governo, avalia que ha espago para as reservas internacionais do pais
continuarem crescendo e, dessa forma, ajudando a conter parte da apreciagdo do
real em relagdo ao dolar americano. A autoridade monetaria deve continuar
comprando o fluxo positivo de capitais que ingressam no mercado brasileiro,
mas sem ter como objetivo a defesa de determinada taxa de cambio. Trata-se
ainda de propor¢do relativamente baixa, face ao PIB, similar a de paises que
também tém recebido fortes fluxos de dolares.

Ha, segundo o pragmatismo, duas linhas de defesa de carater prudencial
a forte entrada de dolar no pais. No plano macroecondomico, o Banco Central
seguir comprando reservas e esterilizando os reais jogados na economia no
processo de compra de ddlares. No plano microecondomico, continuar adotando
normas prudenciais para evitar que ocorra expansdo no crédito, a partir de
captagdes de dolar feitas pelos bancos no exterior. Os policy makers ndo julgam
necessario adotar medidas adicionais para tentar segurar a apreciagéo do real.

Qual ¢ esta “igreja”? O Banco Central do Brasil pode ser visto como o
proprio Vaticano, cujo presidente exerce o papel do papa! Acredita, piamente,
que no fim, depois de muito sacrificio no purgatorio, “Deus dara”... Até la,
quando os verdadeiros fundamentos colocarem o prego do dolar em seu valor
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justo, os fiéis terdo de se conformar com as agruras de sua depreciagdo pelo
mercado mundial.

O fundamentalismo de mercado cré que o “cambio flutuante ¢ para
flutuar”. Sendo assim, o déficit em conta corrente se encarregara, mais cedo ou
mais tarde, de promover o ajustamento cambial desejado. Afinal, O Mercado
(com letras maitisculas) premiara os crentes e punira os infiéis que ndo créem
em sua divindade sobrenatural, pois Ele é onipotente e onisciente.

Mas ha os protestantes contra esse dogmatismo fundamentalista
seguidor da Hipotese do Mercado Eficiente. Os desenvolvimentistas, inclusive
com rachas partidarios, hoje se dividem entre dois dogmas. De um lado, os
“evangélicos éticos” com o costume protestante de promover a leitura cotidiana
da Biblia (Teoria Geral de Keynes), e, mais do que isso, de obrigar o fiel a ler os
textos sagrados antes de converté-lo. De outro lado, os “evangélicos chiques”
que créem que “publicagdes, Qualis e estrangerismo sdo as provas da béngéo
divina”. O fiel testa o merecimento dessa béncdo ao fazer “apostas” em O
Mercado. Se Este acreditar na sinceridade do ofertante, “que se sacrifica”, dizem
seus pastores, concedera a graga desejada.

Causa repugnancia a adeptos de outras igrejas. Para eles, é igreja
neoliberal envergonhada, predominantemente compostas de jovens, que
promovem seminarios e entoam canticos: “Ah, eu sou maluco por Keynes!” O
Renascer em Keynes, por razdo marqueteira, teria se autodenominado de “novo
desenvolvimentismo™ para se diferenciar daquele “velho desenvolvimentismo™.

Na atual guerra cambial (e religiosa), inicialmente, os “novos
desenvolvimentistas” adotaram a tatica de guerra de trincheiras, ndo dando
certo, apelam agora para guerrilhas e/ou ataques terroristas. Clamam para as
autoridades econdmicas brasileiras aplicarem mecanismos de controle de capital,
inclusive restricdo quantitativa, por exemplo, “quarentena” de um ano para
aplicacGes estrangeiras em titulos de renda fixa, “medida que, embora pareca
radical, tem sido defendida até mesmo pelo Fundo Monetario Internacional
(FMI)”, espécie de Santo Pontifice do Mercado.

Ganhando essa guerra, em nome de O Mercado, isto €, dos interesses
dos industriais sem competitividade contra as importagdes baratas e dos
exportadores da agroindustria sem vida facil com o cambio desfavoravel,
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pregardo exorcismo: choque cambial, choque fiscal e, depois, choque de juros
contra o conseqiiente choque inflacionario. A tragica conseqiiéncia sera o aborto
do crescimento econdomico, a queda dos salarios reais, o corte de concursos
publicos e o desemprego inclusive no setor privado. Voltara a estagflacio.

Esse cenario catastrofico arrepia os “velhos desenvolvimentistas™.
Criticam essa vacina abortiva com base na expectativa incerta de “doencga
holandesa”. Alertam que mesmo com a possibilidade da taxa de cambio ser, no
futuro, definida por commodities cujas exportagdes determinardo taxa mais
apreciada do que aquela necessaria as demais industrias de bens
comercializaveis, a antecipacdo do tratamento de choque (“overdose™) ¢é
equivocado.

De acordo com esses “ velhos desenvolvimentistas”, a melhor estratégia
¢ a gradualista, isto é, guerra de movimentos, que o Brasil ja adota. Devera
continuar adotar, nos préximos anos, para ficar vacinado contra a “doenga
holandesa”: a continuidade dos investimentos para melhoria da competitividade
das empresas nacionais. Se a Petrobras cumprir a meta de producfo anunciada
para 2015, o governo tera fonte de receita consideravel, sob a forma de royalties,
que podera utilizar para o aumento de gastos em saide e educagdo. O atual
governo nao se beneficiara das receitas que serdo obtidas com o petrdleo do pré-
sal, e nem sofrera da “doeng¢a”, mas devera manter sua fé na cura!

Outra corrente ¢ formada por idedlogos da era do neoliberalismo no
Brasil dos anos 90. Segundo a tese esdrixula entdo defendida por eles, os
problemas em 2002 eram decorrentes de 2003, ou seja, a causa do presente
vinha no futuro, isto é, o efeito era antecedente a causa! Entendeu? Ninguém
entendeu... Mas causou confusdo danada.

Hoje, com a economia caminhando para repetir taxa de crescimento
econdmico semelhante a registrada pelo PIB nos anos do “milagre econémico”,
os novos keynesianos avaliam que a economia brasileira estd novamente
operando com plena utilizagédo da capacidade produtiva. Como modernizaram so
superficialmente a velha corrente de pensamento neokeynesiano fiscalista, eles
continuam analisando a economia brasileira apenas pela dtica da demanda
agregada, em curto prazo, sem considerar os incentivos a expansdo da oferta
agregada. Dai a énfase no corte da demanda com consequente elevagdo da taxa
de desemprego. Eles continuam vendo como o principal problema economico o
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excesso de demanda por mao de obra, que acaba por elevar os salarios.
Utilizam-se ainda do Modelo de Trés Hiatos, em que recursos escassos limitam
o crescimento do investimento: a escassez de poupanca, o teto de divisas, ¢ a
restri¢do fiscal.

Destacam sempre que a economia tem limites, ironizando os
heterodoxos por acharem que “ndo existe produto potencial”. Claramente, para
0s recessionistas, a economia brasileira esta operando acima dos seus limites.
Como os novos keynesianos brasileiros se utilizam da velha ideia pré keynesiana
de poupancga, para sair desse “excesso de demanda” sem aumentar a “poupanga
interna” a Gnica alternativa seria com expansio da produtividade. Ja que os
avancos tecnologicos dependem de pesquisa cientifica ndo desenvolvida no Pais,
importa-se mais tecnologia, justamente para ampliar a produtividade. Isso vai na
contramdo da tese de desindustrializacdo.

Os novos keynesianos acreditam que a economia brasileira estd com
pleno emprego. Eles refutam a ideia de que o Brasil estd se desindustrializando.
A verdade, para eles, é que por estar a mdo de obra qualificada em escassez e
por a economia brasileira estar se especializando em servigos, comércio e
construcdo civil, a industria ndo consegue concorrer na disputa pelo trabalhador.

No Brasil, nunca se atingiu taxa de desemprego tdo baixa. A industria se
anima porque a demanda estd mais alta e tenta contratar mais mao de obra, e ai o
salario sobe. Os acordos salariais quebram recordes. Isso representa aumento do
custo da mfo de obra e, consequentemente, reduz a rentabilidade da industria.
Entdo a industria ndo tem por qué produzir mais. Ndo ha pressdo sobre a
capacidade instalada, mas sobre a mio de obra. E ndo é sé na inddstria de
transformagéo, no setor de construgdo civil também. N&o tem engenheiro e
também n#o tem pedreiro.

Repetindo essa hipotese neoliberal: ao tentar produzir mais, o saldrio
sobe, e com isso diminui a rentabilidade, entfo a industria ndo produz além de
certo patamar. Aumentam-se as importagdes nao porque a industria ndo tem
condi¢des de concorréncia, mas porque ela esta com pleno emprego.

Essa falta de mao de obra pode extravasar para aumento da inflagdo ou
déficit ndo financiavel nas transagdes correntes. Esse € que € o problema,
segundo os novos keynesianos, nao ¢ a desindustrializagéo.
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A ideia de que os pregos das commodities estio em alta por causa da
demanda chinesa e, brevemente, poderdo cair e gerar sério problema ¢ exagerada
de acordo com essa otica. Se daqui a cinco anos a China parar de consumir, a
ndia assumirda a demanda. O mundo vive mudanga estrutural profunda,
semelhante a que ocorreu na passagem do século XIX para o XX, quando o pais
lider, a Inglaterra, era consumidor de commodities e entdo passou a ser os
Estados Unidos, pais produtor de commodities. Passaram-se, entdo, cem anos
com os precos das commodities bem baixos, o que abriu caminho para a
industrializagdo. Agora, a hegemonia esta saindo dos Estados Unidos e indo para
China e india, que, como a Inglaterra antigamente, demandam commodities.

O Brasil ndo tem populagdo que representa um terco da humanidade,
como tém China e India. Mas tem diversos desafios vencidos, o que deixa o
caminho aberto. Superou-se a ideia de que o Brasil s6 crescia de maneira estavel
com ditadura, primeiro, com a industrializacdo induzida por Vargas e, depois,
com os militares. Superada essa fase autoritaria, no Brasil pode se ter economia
que ndo vai crescer por saltos, mas sim crescer de maneira sustentada e com a
sociedade usufruindo da democracia. Depois, superou-se também a ideia de que
a Uunica maneira de crescer era com inflacdo. Finalmente, a terceira questdo foi
0s empresarios ¢ os proprios idedlogos neoliberais superarem o medo do Brasil
ter governo de esquerda. Cruz credo! Vade retro!

2.4 Perda de competitividade da industria brasileira

Apesar do contexto aparentemente favoravel a exportagdo brasileira, a
indastria de transformacgfo perde espago na producio da economia brasileira e
mundial, tendéncia que pode ameagar a consolidagdo de ritmo de crescimento
mais expressivo nos proximos anos. O Instituto de Estudos para o
Desenvolvimento Industrial (IEDI) adverte que, enquanto no Brasil a fatia do
setor no Produto Interno Bruto (PIB) estd em queda, recuando da casa de 30%,
nos anos 70, para nivel inferior a 24%, atualmente, ela mantém trajetdria de alta
em paises asiaticos que ha décadas crescem a taxas elevadas. Na China, a fatia
da industria de transformagdo no valor adicionado total da economia pulou da
casa de 35%, no comeco dos anos 80, para 53%, em 2007. Na Coreia, a
participag@o passou de 20%, nos anos 80, para 38% em 2007. Os niimeros sao
da Organizagio das Nac¢des Unidas (ONU), a precos em ddlares de 1990.

Texto para Discussao. IE/UNICAMP, Campinas, n. 190, mar. 2011. 18



Economia positiva e economia normativa

Nesse cenario, a participagdo do Brasil no valor adicionado da industria
de transformag@o global caiu da casa de mais de 3%, no comeco dos anos 80,
para os 2,2% de 2007. Isso revela, segundo o IEDI, processo intenso ¢ rapido de
deterioracdo da competitividade do setor, atribuindo-se a apreciagdo da moeda
nacional (ou queda da taxa do cambio) a maior responsabilidade por essa piora.
Para esse Instituto, a situacfo brasileira é reversivel, mas exigira esforco que
passa ndo s6 por mudar o quadro de cambio valorizado, mas também por
medidas como a redugfo do custo financeiro na economia e dos encargos sobre a
mao de obra e pela melhora dos sistemas de logistica e da inovagdo empresarial.

Os numeros indicam que, para promover expansio a taxas expressivas, ¢
fundamental que a industria de transformag@o avance rapidamente. “Paises com
taxas robustas de crescimento tiveram na industria o principal apoio™.

Segundo o estudo do IEDI, “China, Coreia do Sul, Indonésia, india,
Malasia, Tailandia e Irlanda, todos com taxas médias anuais de expansio
superiores a 5% ao ano entre os anos de 1970 e 2007, tiveram aumentos
relevantes na participag@o de seus setores industriais no PIB. No outro extremo,
paises ja industrializados e varias economias latino-americanas, dentre elas o
Brasil, tiveram médias de crescimento abaixo de 5% ao ano e declinantes
participagdes nos respectivos PIBs.”

Para o IEDI, o papel do cambio tem sido relevante para explicar a perda
de importancia da industria de transformagio. Em primeiro lugar, a tendéncia do
real tem sido de apreciagdo, exceto em momentos de crise, como em 1999, 2002
e 2008. Ha grande flutuagéo do cambio, o que também atinge a competitividade.
Esses problemas do cambio afetam especialmente a competitividade da
industria, que nao conta com precos internacionais favoraveis na mesma
intensidade que os setores que produzem commodities.

A apreciacgio do real tem no diferencial de juros internos e externos uma
de suas principais causas. Ndo é o saldo comercial do agronegocio e da
mineragdo que vem determinando a apreciagdo da moeda, pois ndo ha oposigdo
entre agricultura e induastria ou entre a economia industrial e a de commodities,
tampouco existindo a necessidade de o pais optar por especializagdo em algum
desses segmentos. O éxito simultdneo da indastria e dos demais setores é
perfeitamente possivel, considerando-se, evidentemente, a obtencdo de taxa de
cambio competitiva.
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O estudo do IEDI afirma que ndo hd uma solugdo unica para reverter
esse quadro para a industria. Mexer no cambio ¢ importante, mas também ¢
fundamental diminuir o custo financeiro e tornar menos pesado os encargos que
encarecem a mao de obra, assim como melhorar a logistica. Ele destaca ainda a
necessidade de politicas voltadas a industria, a inovagdo empresarial ¢ a
sustentabilidade. Outro ponto crucial é o pais desenvolver regime mais avangcado
de financiamento de longo prazo. E importante algo que contemple, além do
BNDES, mecanismos voluntarios de crédito bancario em longo prazo e de
instrumentos do mercado de capitais.

3 Economia normativa: propostas sobre o que deve ser

Ha debate inconcluso a respeito do diagndstico da “doenca holandesa™.
O alarme contra essa praga que se dissemina como a “maldicdo das
commodities” prega que o aumento de receita decorrente da exportacdo de
recursos naturais ira desindustrializar a nagdo devido a apreciagdo cambial, que
torna o setor manufatureiro menos competitivo aos produtos externos. Ela ja esta
demonstrando seus sintomas através da apreciacdo da moeda nacional? Ou ela
de fato atacara no médio ou longo prazo, quando a exportagdo do petrdleo
extraido do pré-sal estara em pleno ritmo? Ha tempo suficiente para a vacinagao
preventiva?

3.1 Defesa com politica econémica em curto prazo contra apreciacio da
moeda nacional

Embora ainda falte clareza sobre a estratégia a se adotar para construir
cenario futuro brasileiro promissor, a imprensa insiste em divulgar apenas as
criticas contra a apreciacdo da moeda brasileira, tema de debate intenso entre
especialistas curto-prazistas. Uns culpam o real apreciado pelo que chamam de
“reprimariza¢do” de exportagcdes ou “desindustrializacdo” do pais. Outros
veem a apreciacdo da moeda nacional como fendmeno inevitavel e cobram
politicas para conviver com ela.

Nao ha quem proponha, claramente, a volta ao regime de cambio fixo no
pais, mas ha muitos que falam em “desvalorizagio cambial”, o que
rigorosamente significa o Banco Central do Brasil defender cotacdo oficial do
ddlar em nivel mais elevado que o mercado de cdmbio estabeleceria por si soé.
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Ha divergéncias em relagdo a dois pontos considerados essenciais: primeiro, as
reformas macroeconomicas, entre elas o aperto na politica fiscal, para apoiar a
queda dos juros e influenciar a taxa de cambio, e, segundo, as reformas
microeconomicas, aperfeicoando o mercado de cambio e promovendo medidas
para reduzir o “custo-Brasil”.

by

Alguns economistas desenvolvimentistas, ligados a corrente de
pensamento da equipe econdmica governamental, discordam da tese de que ¢
preciso cortar gastos para abrir espago a queda dos juros. Afirmam que é
exatamente o contrario: a reducdo dos juros abriria “espago fiscal” para os
investimentos e a redug@o da divida piblica. A argumentacdo da atual Diretoria
do Banco Central do Brasil defende que com politica fiscal austera se controla a
demanda agregada, permitindo, de maneira coordenada, gradual baixa na taxa de
juros, o que se refletird na queda dos encargos financeiros com a divida publica
e no crescimento do PIB, diminuindo a relagdo divida publica/PIB e,
futuramente, a necessidade de elevados superavits primarios.

Entretanto, os economistas ortodoxos resistem em discutir o tema
desenvolvimento em longo prazo. Eles concluem que a redugdo do custo-Brasil
através de “medidas horizontais”, como redugdo de tributos, melhoria da
infraestrutura, reducdo da burocracia, etc., embora seja importante, ndo detera a
perda relativa de importancia da indistria na pauta exportadora. O maior
competidor da industria nacional ndo € a industria estrangeira, mas sim o setor
primario nacional produtor de soja, minério, carnes, etc. Para eles, a tendéncia
de apreciagdo da moeda brasileira segue a dinamica mundial de aumento da
demanda por commodities.

A reducdo do custo-Brasil, na realidade, beneficiaria a competitividade
dos produtos basicos. Reverter a chamada “desindustrializacdo™ exigiria
medidas dirigidas apenas ao setor industrial, como o corte de impostos sobre
folhas de pagamento da industria de transformacéo, e outra medida tipica do
receituario neoliberal, a chamada “flexibilizacdo do mercado de trabalho”.

Os economistas ortodoxos defendem que os juros sdo a Gnica variavel
doméstica com influéncia sensivel sobre a taxa de cambio. Pesariam mais como
determinantes os fatores externos, como os pregos das commodities e a taxa de
cambio entre o dolar e as outras moedas do mundo.
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Outros economistas dotados apenas da “sabedoria convencional”
véem, porém, razdes “estruturais” domésticas para a apreciagdo do real. Citam,
recorrentemente, a “caréncia de poupanga”, que provocaria a “atracdo de
poupanga externa”, ou a posicdo de risco do pais, ou, ainda, a proporgdo de
ativos estrangeiros em relacdo a ativos domésticos no exterior.

Expressando o pensamento dominante no meio empresarial, a maioria
dos articulistas na imprensa economica brasileira defende a adogdo de medidas
fiscais para permitir a queda dos juros, sem que a facilidade de crédito dai
resultante inflame as pressoes inflacionarias. O efeito dessas medidas, segundo o
alerta de seus modelos, serd pequeno, pois a queda, por exemplo, de quatro
pontos percentuais nos juros levaria cada dolar a custar apenas R$ 1,75.

O economista neoliberal tipico alerta que € preocupante saber que o0s
integrantes da equipe econdmica desenvolvimentista defendiam, até
recentemente, amenizar os efeitos negativos do cambio sobre a industria
apelando a medidas protecionistas, chegando até¢ o controle administrativo das
importagdes. Nao é verdade. Impuseram, sim, algumas medidas paliativas de
encarecimento das operagdes do capital estrangeiro através da elevagdo do IOF
para maior regulacdo do mercado de cAmbio.

Os economistas ortodoxos dizem que as movimentagdes financeiras, no
mercado de cambio, sdo incapazes de exercer influéncia consistente sobre a
cotagdo do real, porque os fluxos de saida de investimentos compensam, no
médio prazo, os fluxos de entrada. Ndo ¢ o que diz, porém, qualquer economista
nacionalista que, em analise sobre os mercados futuros e as chamadas operagdes
de “carry trade”, se atentam para o efeito da expansio monetaria americana
sobre paises emergentes como o Brasil.

O sistema cambial brasileiro, herdado do periodo de fortes controles e
temor de evasdo de divisas, dotou o governo de instrumentos falhos para lidar
com essa “concorréncia imperfeita”. Nela, bancos e fundos estrangeiros sdo os
unicos autorizados a operacoes no mercado de futuro, que influem nas cotagdes
presentes para importadores e exportadores. Um receituario capaz de impor
custos as operagdes especulativas, portanto, seria indispensavel.
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3.2 Defesa com politica industrial e tecnolégica em longo prazo para
mudanca dos fundamentos

O “velho desenvolvimentismo”, renovado por visdo neo-schumpeteriana,
acha que, ressalvadas as excegOes, a industria brasileira esta se descobrindo
como descartavel do ponto de vista internacional. Reconhece que a maioria dos
economistas dira que a perda de competitividade é devida ao cambio; € evidente
que contribui, mas o mais importante é a emergéncia da China.

Frente aos pregcos extremamente competitivos chineses, todos os paises
estdo se esvaziando industrialmente, o que relativiza a ideia do cambio. Esse fato
torna-se ainda mais grave nos Ultimos dois anos, a medida que os paises
desenvolvidos, exauridos do ponto de vista fiscal, ¢ presos na “armadilha da
liquidez”, simplesmente buscam desesperadamente exportar.

O Brasil vem acumulando forgas para o possivel e desejado ingresso na
Economia do Conhecimento. Porém, a inovagéo, a busca do futuro, ndo ¢ do
interesse imediato das empresas brasileiras. Muitos industriais brasileiros intuem
que, se fizerem algumas poucas inovagdes, elas ja bastarfio. Porém, resta saber
se a China nfo esta fazendo mais inovacdes ainda para preservar sua
competitividade.

Em paralelo, o Brasil vive momento inédito em que os recursos
financeiros para projetos de inovagdo do Ministério da Ciéncia e Tecnologia
deram salto significativo nessa primeira década do século. Cerca de 60% dos
gastos com pesquisa na América Latina acontecem no Brasil. Mas os resultados
sdo bastante modestos, segundo discurso recorrente dos académicos especialistas
em politica industrial, porque falta estratégia e ha dispersdo de recursos. Sempre
criticam que “se estd atirando em todas as direcdes” e, em seguida, elencam os
setores industriais que acham tecnicamente prioritarios. Porém, nunca se
atentam para o conflito com interesses ja estabelecidos.

Do ponto de vista da pauta tradicional de produtos brasileiros
exportaveis, a China sera ainda por muitos anos voraz consumidora. Ela
instaurou a escassez no que toca as matérias-primas, o que vai se espelhar em
precos que passam a oscilar muito acima do passado. Esse deslocamento veio
para ficar porque é fruto da urbanizagdo chinesa que ainda ndo alcangou a
metade da populagéo.
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A China, portanto, continuara com forte demanda nos proximos quinze a
vinte anos, garantindo oportunidades para os paises que oferecerem recursos
naturais. O Brasil estd em lugar estratégico nessa nova divisdo internacional do
trabalho.

A Empresa de Pesquisa Energética (EPE) brasileira divulgou a previsio
de 2 milhdes de barris de petrdleo extraidos do pré-sal, diariamente, a partir de
2015. Esse “periodo de graga” é para amadurecer novas alternativas. O “velho
desenvolvimentismo” neo-schumpeteriano relata trés caminhos possiveis de
serem seguidos no modelo brasileiro de Economia do Petroleo.

Um deles ¢, simplesmente, explorar ao limite os recursos, ndo apenas do
6leo como os demais recursos naturais, que estdo imensamente valorizados. Essa
¢ a linha passiva de mera acomodagdo. Ela pode ter resultados em curto prazo,
mas apresentar dificuldades crescentes pela frente em futuro néo distante.

A segunda via que caracteriza como mais pré ativa é a de procurar
estender o impulso as importagdes de primarios para tras e para frente, buscando
o chamado adensamento das cadeias. Na realidade, esse segundo caminho nada
mais ¢ que a tentativa de retomada do projeto antigo de substituicdo de
importagdes, aproveitando-se novamente das exportacdes de primarios. Seria
algo como substituicdo de importacdes na margem, ou seja ao longo do
crescimento exportador. Essa via multiplica problemas na medida em que
significa aumentar a presenga e o peso relativo de inddstrias e segmentos nos
quais o Brasil ndo tem vantagens enraizadas permanentes, mas apenas
transitorias: o efeito carona.

Ao mesmo tempo, a produtividade e o avanco tecnoldgico s6 fazem
crescer na China e em outros pontos da Asia nestes mesmos campos. Entdo, ao
levar a fundo essa opg¢do, estara se difundindo a ideia de estabilidade da
Economia do Petroleo e o Pais estara se comprometendo com industrias € com
tipo de crescimento de perspectivas competitivas muito duvidosas. Significa néo
buscar sequer identidade propria do ponto de vista industrial e tecnoldgico.

Para o “velho desenvolvimentismo”, a terceira via é a de criar a
fromteira tecnologica propria, com adequagdo as especificidades brasileiras, ao
invés de meramente absorver o saber tradicional. Dessa forma, ao fazer politica
industrial tecnoldgica, ndo s6 se reforca a competitividade, mas também se
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abrem novos espagos. S0 possiveis, por exemplo, as areas de controle remoto, a
indastria de automagéo, de novos materiais, de satélites para monitoramento e
controle de vazamentos e desmatamento, nanotecnologia e muitas outras
iniciativas.

Elas tém duas caracteristicas. Primeiro, significam o desdobramento em
novas diregdes do esforgo de apropriacio e uso dos recursos naturais brasileiros.
Em segundo lugar, talvez venham a ser solucdes de grande capacidade de
transferéncia, ou seja, servem para numero crescente de outros setores, por
exemplo, equipamentos em campos diferentes, duraveis em geral e uma série de
oportunidades de fronteira nas mais variadas atividades.

Esse tipo de politica industrial e tecnologica, apontada como terceira
via, ndo ¢ inédito no mundo. Notoriamente, os Estados Unidos tém explorado
essa via com enorme €xito com programas como o da corrida espacial e a
internet. S3o todos programas mnos quais ao invés de proteger o existente,
colocam mais elos na cadeia. “O que ¢ bom para os Estados Unidos, parece ser
bom para o Brasil”, pois o pais se langou em programas que prometem grande
fecundidade e versatilidade dos seus frutos que vao se desdobrando a medida
que progridem as inovag¢des e novas respostas sdo ensaiadas. Ndo controla com
precisdo o resultado, mas abre fronteiras proprias.

O cenario que se desenha para periodo dos préximos quinze anos é o
desejavel para o pais assimilar ¢ dominar varias tecnologias para alcangar
infraestrutura mais adequada, investir em educacéo, refor¢ar o treinamento em
nova direcdo, realizando processos conjugados e convergentes. E o “periodo de
graca” que o mundo, em particular a China, esta oferecendo para o Brasil, se
tiver sabedoria, aproveitar.

Conclusio

Resenhamos, neste Texto para Discussio, as respostas das diversas
“tribos” de economistas brasileiros as seguintes questdes: “Que Pais ¢é este?” ¢
“O que fazer?”. Sdo duas questdes cléssicas, respectivamente, da Economia
Positiva e da Economia Normativa. Na politica econdmica, esta tltima analisa
como as autoridades governamentais devem agir; aquela outra estuda o que as
autoridades fazem na realidade.
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A explicagdo do Brasil mais imediata para algum estrangeiro — sem
apelar para cliché do tipo “Pais do Samba, Carnaval e Futebol” — é que aqui
mora a quinta maior populagdo de uma Nagdo. No entanto, de acordo com o
WorldWatch Institute 2004, apenas 57,8 milhdes de brasileiros estavam
inseridos no mercado consumidor, considerando a renda per capita anual acima
de US$ 7.000 por Paridade do Poder de Compra. Era 1/3 da populagdo total.
Houve, desde entdo, politica social ativa para massificacdo do mercado interno,
possibilitando a inclusdo social de mais de 30 milhdes de consumidores, nimero
que certamente ultrapassou o contingente existente na Alemanha em 2004 (76,3
milhdes), até entdo o quinto maior mercado consumidor do mundo em niimero
de consumidores. A emergéncia dessa “Nova Classe Média” foi fruto de
politicas publicas como transferéncia de renda, aumento real do salario minimo e
crédito popular. O consumo familiar passou a representar pelo menos 60% do
crescimento do PIB brasileiro.

A outra interpretacdo do Brasil, para quem néo o conhece, ¢ deduzida do
fato do Pais possui o quinto maior territdrio nacional. No sofreu a fragmentagéo
territorial pela qual passou a América espanhola. Foram razdes historicas:
invasdo napolednica da Peninsula Ibérica e transferéncia do Império Portugués
para a colonia brasileira. O Brasil equivale entdo quase a metade do continente,
inclusive conta com mais terras agricultdveis e recursos naturais que seus
vizinhos.

A retomada do crescimento em 2004 nio se deveu apenas ao mercado
interno. Ter adotado antes, desde o ano anterior, politica de comércio exterior
com politica diplomatica ativa para abertura de novos mercados externos foi
crucial para aproveitar esse periodo de dinamismo da economia mundial. Sem
davida, essa conjuntura favoravel se deve muito a emergéncia da China como
grande poténcia econdmica mundial. O diferencial entre o ritmo de crescimento
chinés e o brasileiro explica, parcialmente, o crescimento das exportacdes
brasileiras mesmo com o cambio desfavoravel. Os precos das commodities
tiveram papel chave no recorde histdrico alcangado na exportagio. Entretanto, a
China ndo explica tudo da “nova era”...

Além da sorte (fortuna), houve a virtude (virtu) de ter condigdes e saber
“aproveitar o dia” (carpem diem). Ficou evidente a importancia historica de ter
preservado, contra a faina privatizante, as instituicdes brasileiras de pesquisa
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tecnoldgica. O conjunto Embrapa/IAC foram fundamentais no desenvolvimento
da agroindustria brasileira, o duo Embraer/ITA, na industria aeronautica,
Petrobras, especialmente, na fronteira tecnoldgica da prospeccio e exploragéo
do petroleo em “aguas profundas”. Isto sem esquecer o papel do BNDES no
financiamento da infra-estrutura e logistica, do Banco do Brasil no crédito
agricola, da Caixa Economica Federal no desenvolvimento urbano.

Todas essas instituigdes criaram os fundamentos que sdo relevantes para
avaliar a inser¢o da economia brasileira no contexto mundial, particularmente,
se o Brasil pode se prevenir do risco de enfrentar a chamada “doenca
holandesa”. Ha debate inconcluso a respeito do seu diagndstico. Alguns
economistas acham que ela ja esta apresentando seus sintomas através da
apreciagdo excessiva da moeda nacional e redugido relativa dos empregos
industriais. Outros opinam que ela de fato atacara em longo prazo, quando a
exportagdo do petrdleo extraido do pré-sal estiver em pleno ritmo.

Os primeiros necessitam se lembrar de que ndo ¢ apenas a politica
cambial que determina a taxa de cambio. Os fundamentos — paridade entre taxas
de juros interna e externa, saldo das transagdes correntes, paridade entre poder
de compra de cada moeda nacional — e a propria especulagdo dos participantes
do mercado cambial também sdo determinantes.

Em curto prazo, alterar a paridade da taxa de juros, em regime de meta
inflacionaria, depende da evolugdo da taxa de inflagdo que, por sua vez, reflete
bastante a propria taxa de cambio. Os efeitos sdo circulares. Portanto, o risco do
overshooting cambial, espécie de overdose no medicamento contra a “doenga
holandesa”, sempre proposto pelos lobistas da industria, sera provocar choque
inflacionario que penalizara, de imediato, o poder de compra do povo brasileiro
e, mais adiante, o proprio ritmo de crescimento da renda e do emprego com a
politica reativa de juros.

Assim, sdo melhores os instrumentos sustentaveis em médio prazo,
como acordos bilaterais que colaborem para alcangar ¢ manter o superavit do
balango de transagdes correntes. Mas fundamentais mesmo sfo os investimentos
em infra-estrutura e logistica, diminui¢do do custo-Brasil, educag@o, pesquisa
cientifica-tecnologica, modernizacdo do parque industrial, mecanizacdo do
campo ¢ todos os outros fatores que elevam a produtividade no Pais e ddo
competitividade em custos para os produtos brasileiros. Esses sdo os verdadeiros
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determinantes da taxa de cambio em longo prazo: pregos estruturalmente
competitivos.

Quanto ao terceiro determinante, a especulacdo dos participantes do
mercado de cambio, qualquer economista nacionalista, analisando os mercados
futuros e as chamadas operagdes de “carry trade” (arbitragem internacional
tomando dinheiro barato e aplicando onde é caro), se atentard para o efeito
perverso da expansdo monetdria americana sobre paises emergentes como o
Brasil. Nao se pode, portanto, permitir a plena abertura financeira, com bancos e
fundos estrangeiros autorizados a fazer operagdes no mercado de futuro que
influem diretamente nas cotagdes a vista para importadores e exportadores.

Nesse caso, ¢ indispensavel regular e impor custos as operagdes especulativas.

Em sintese, andlise sistémica (e sintética) do Brasil recente tem receita
complexa: é necessario ponderar todos os ingredientes, com “pitadas disso e
daquilo”, mas com hierarquizacdo e periodizagdo dos argumentos — e das
politicas. Tudo tem sua importancia, mas nem tudo com o mesmo peso € ao
mesmo tempo.
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