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Logica do governo Lula

1. Taxa de cambio valorizando de 3,95 para 1,70 =
controle da inflacao

2. Medidas distributivas + crédito consignado +
diminuicao da taxa de juros real = mercado interno
sustentado e maior crescimento

3. Preco das commodities subindo = exportacodes
triplicadas + zeragem da divida externa no 6° ano

4. ldem + compra de doblares = reservas elevadas
5. Superavit primario satisfatorio nos 6 primeiros anos

6. IOF na entrada de capitais = contencdo temporaria da
tendéncia a sobreapreciacao ciclica da taxa de
cambio

7. Politica industrial + Bancos publicos + PAC =
estimulo ao investimento privado




Situacao encontrada pelo governo
Dilma

1. Economia aquecida
2. Inflacao subindo e superando a meta

3. Deficit em conta corrente crescente e divida
externa crescente

4. Precos das commodities ainda estao
subindo, mas ndao garantem mais grande
crescimento das exportacoes




Consequéncias

1. Nao ha mais espaco para taxa de cambio
cair e assim controlar a taxa de inflacao

2. Nao ha mais espaco para medidas
distributivas




Que fazer?

» 1. Aumentar o controle de entradas de capital
e depreciar o real (nada ainda foi feito)
» Suspender a compra de dolares assim que a

politica de controle de entradas comecar a dar
resultados.

» 2. Controlar a inflacao de demanda (e de
custos/depreciacao) atraves
a. do ajuste fiscal,
h. do controle de crédito, e
c. do aumento da taxa de juros

» (é 0 que esta sendo feito)




Alternativa “ortodoxa”

» 1. Ignorar a sobreapreciacao do cambio.

» 2. Limitar-se as politicas de controle da
demanda (fiscal, de crédito e de juros)

» 3. Esperar que a conta corrente se equilibre
gracas a diminuicao da absorcao (recessao
cronica)

» E 0 caminho seguro para o baixo crescimento
e a desindustrializacao,

» OU entao para uma nova crise de balanco de
pagamentos.




