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O Programa de Aceleracéo do Crescimento (PAC) representa uma mudanca de concepcao
do Governo Lula: € uma nova formade pensar arelacdo entre duas institui¢des essenciais
para o desenvolvimento de uma sociedade: o Estado e o mercado. Tais instituicdes devem
interagir através de acdes de governo para estimular o crescimento econdémico e promover
justica e seguranca social. Em caminho oposto, os ultimos governos de FHC e Lula
construiram suas estratégias de crescimento e desenvolvimento social baseadas em lendas,
que sdo conhecidas e antigas, sdo do século XVIII: “para governar melhor, € preciso
governar menos’ (Marqués d’ Argenson) ou “aregrageral é que nada deve ser feito ou
tentado pelo governo; o lemado governo... deveria ser: ficar quieto... . A exigénciafeita
pela agricultura, indUstria e comércio aos governos € tdo modesta e razoavel quanto a que
Didgenes fez a Alexandre: - saia da minha frente.” (F.Benthan).

Através do PAC, o governo tenta retomar o controle da nau Brasil, que estava a deriva. O
PAC ndo aceitaaidéa que o Estado ocupa o lugar dainiciava privada, que o investimento
publico expulsa da economia o investimento privado — fendmeno que € conhecido na
academia como crowding-out. Muito pelo contrario. O PAC adota a concepcédo do
crowding-in: o investimento pablico atrai para a economia o investimento privado real. A
idéiado crowding-out é que a economia somente pode crescer a uma determinada taxa que
é natural dada uma série de condi¢des estruturais e legais que sao conhecidas, mas que ndo
podem ser alteradas no curto prazo, ou seja, 0 PIB potencial esta dado pelas condicoes
passadas que sdo tratadas como perenes. A idéado crowding-in esta baseada exatamente
na possibilidade de alteragdo do PIB potencial. Assim, o investimento publico ndo
expulsaria o investimento privado, mas, ao contrario, abriria espaco para sua expansdo. Na
concepcao do crowding-out, 0 investimento publico expulsaria 0 investimento privado e/ou
causariainflacéo devido ao excesso de demanda. Na alternativa crowding-in, ndo havera

excesso de demanda porgue a taxa potencial de crescimento anual do PIB da economia



brasileira ser& superior a 5% se o conjunto de investimentos publicos proposto no PAC for
realizado.

A Ultima grande iniciativa econémica de governo no Pais foi 0 Plano Real. Quem derrotou
aatainflagdo no Brasil foi o governo. N&o foram as forcas de mercado que se
movimentavam livremente. O governo Lularetomou ainiciativa, através do PAC, depois
de quatro anos esperando o “ espetéculo do crescimento” que seria oferecido
exclusivamente pelo “mercado”, uma entidade considerada por muitos como: vidente,
supremaeinfalivel. Mas, o Deus mercado falhou: o crescimento econémico médio no
periodo 2003-2006 foi de 2,6% (nos anos 1995-1998, correspondentes ao primeiro governo
de FHC, foi de 2,6 e nos anos 1999-2002, que corresponderam ao segundo mandato de
FHC, foi de 2,1% ao ano). Entéo, o Governo desistiu de esperar o diaem gue 0 paraiso
chegaria como resultado dos sacrificios quotidianos. Na prética, ainiciativa de langar um
Programa desconstitui aidéia de que a soma de sacrificios de curto prazo resultaria, de

forma espontanea, no paraiso, alcancavel somentela... l1a...lalonge, no longo prazo.

De um lado o PAC é criticado porque ndo se prop0s areadlizar corte de gastos correntes, ndo
reduziu a cargatributaria de forma generalizada e significativa, ndo apresentou regras de
garantia para 0s negocios privados de grande porte e ndo desburocratizou a economia. Por
outro lado, € criticado por suatimidez: o0 montante previsto de investimento publico seria
considerado insuficiente. Em 1994, o Plano Real também foi criticado porque ndo continha
medidas para promover o crescimento e melhorar o perfil distributivo darenda. O objetivo
do Plano era somente um: extinguir o regime de alta inflacdo. S6 faltou gente para dizer
gue o Plano Real ndo continha um programa de reforma agraria. Alias, em relacéo ao PAC
atéisso jafoi aardeado.

De fato, os montantes indicados no PAC para o investimento publico ndo séo
absolutamente notéaveis. Contudo, séo muito superiores aquel es realizados nos ultimos
anos. poderd saltar do patamar de aproximadamente 0,5% para 1,0% do PIB. As desgjadas
regras de garantia dos negécios de grande porte e a desburocratizagdo podem até se mostrar

necessarias, mas ndo sdo essenciais e nem determinantes. mais do que reformas e marcos



legais 0 que os empresérios desejam € lucro, uma palavra que € quase sinbnima de
crescimento sustentado. A China & um caso exemplar. Pais de bandeira vermelha, com
partido Unico, sem eleicdes diretas e sem democracia, com alfabeto ininteligivel, mas
cresce por mais de duas décadas a 10% a.a. — além disso, tem uma taxa de cambio que
garante exportagdes a pregos altamente competitivos. Esse € 0 pais que mais recebe

investimento direto americano no mundo.

A reducdo da sucgéo fiscal proposta no PAC foi seletiva. Aliviou somente setores
industriais de bens de capital, TV digital e de semicondutores; aliviou também os
empreendimentos de edificacdo de infra-estrutura e a construcédo civil. A reducdo da succéo
fiscal serade 6,6 bilhdes de reais no ano de 2007, ou sgja, aproximadamente 0,7% do PIB.
Foi uma medida correta para aumentar a lucratividade esperada dos segmentos
selecionados pelo Programa. A escolha desses segmentos esté rel acionada com os objetivos
mais gerais do PAC. Contudo, muitos afirmam que a carga tributaria no Brasil deveria ser
reduzida de forma significativa e generalizada ja que paises com igual grau de
desenvolvimento possuem cargas bem menores. E verdade. Mas por que a carga tributéria é
altano Brasil? Elafoi aumentada exatamente durante os Ultimos governos de FHC e Lula
com o objetivo de reduzir o déficit nominal que cresceria de forma explosiva por conta das
elevadas despesas financeiras do governo decorrentes das altas taxas de juros praticadas
durante esse periodo. A causa da elevacdo da cargatributériafoi a elevacdo dataxa de juros
basica da economia. Esqueceram de dizer que paises com grau de desenvolvimento
assemelhado ao do Brasil possuem uma taxa de juros bem menor que a nossa e suas dividas
publicas ndo séo indexadas a taxa basica de juros o que, portanto, Ihes permite ter uma

cargatributaria menor.

Um ponto crucial do Programafoi aampliagdo do escopo da politicafiscal que tinha
objetivo restrito, que eratdo-somente reduzir arelacéo divida/PIB. A politicafiscal do PAC
contém também o objetivo de promover o crescimento, um objetivo consagrado pelas
politicas fiscais keynesianas nos anos de ouro do capitalismo durante o sécul o passado.
Dentro desse quesito, € fundamental - tal como foi proposto no PAC - que o investimento

publico seja financiado pelareducédo do superavit priméario e/ou pela reducdo das despesas



financeiras do governo. A reducéo de gastos correntes como fonte de financiamento dos
gastos com investimentos publicos é uma medida que poderia ser inécua. Por exemplo,
uma pessoa empregada que recebe um beneficio do programa bolsa familia, de forma
indevida, gera gastos, gera empregos nas fabricas de bens de consumo. Cortar esse
beneficio (o que € uma medida correta) paratransformé-lo em gasto de investimento é o
mesmo que desempregar nas fabricas de bens de consumo para empregar na construcéo de
estradas.

E correta a adoc&o da responsabilidade fiscal expressa na busca de um déficit zero para o
orcamento do governo federal, eisto estdno PAC. Os déficits orcamentarios so sinais de
fraqueza de uma economia. Uma economia néo alcanca o pleno emprego porque tem déficit
orcamentério. A leitura correta é inversa: ndo equilibra o orcamento porque ndo atingiu o
pleno emprego. Portanto, é correta a visdo de que se a economia crescer de forma
continuada a taxas superiores a 5% ao ano, alcancara o equilibrio orcamentério. Com pleno
emprego, havera aumento substancial da arrecadacéo e reducéo de alguns tipos especificos
de gastos sociais, tais como aquel es referentes aos pagamentos de seguro-desemprego e do

bolsafamilia.

A regrade contencdo dos gastos da Uni&o com pessoal foi uma concessdo (in)devida as
pressdes de cunho liberal, que desegjam restringir o tamanho do servigo publico (ver Box 1)
Tal medida néo representa garantia de que ndo havera qualquer descontrole fiscal, porém
limita a capacidade do governo de fortalecer o Estado contratando pessoal qualificado que
poderia receber remuneracoes adequadas. Limita a capacidade de conceder regjustes ao
funcionalismo publico para que o Estado possa manter em seus quadros pessoa de primeira
linha. O PAC é fundamentalmente um Programa de gastos de investimento publico para
estimular o crescimento. A regra estabel ecida para conter gastos com pessoal ndo tem
qualquer conexao técnica com o objetivo do Programa, € tdo-somente uma concessao
(in)devida as pressdes do pensamento conservador muito presente na midia gque desgja o
Estado minimo. Um pais em processo de crescimento vigoroso e continuado precisara
contratar para o servico publico mais e melhores engenheiros, fiscais, policiais, professores,

meédicos... que devem ser muito bem pagos.



Box 1 — Controle da Expanséo da Despesa de Pessoal da Uniéo

Descricdo: limitagcdo do crescimento anual dafolha de pessoal (inclusive inativos) ataxade
inflacéo (IPCA), acrescida de um indice real de 1,5% ao ano, resguardados o0s acordos
consolidados nalegislacdo até o final de 2006. Medida a ser implementa a partir de 2007,
por 10 anos.

Fonte: Programa de Aceleracéo do Crescimento, p.12 (Disponivel no site do Ministério da
Fazenda)

O crescimento econémico, idealmente, deve ser impulsionado pelo conjunto de politicas
macroeconémicas: fiscal, monetéria e cambial. Um crescimento impul sionado por essas
politicas acionadas, de forma coordenada, aumenta a probabilidade de se tornar sustentével,
duradouro. A politica monetaria deve se tornar compativel com o PAC. No entanto, as
taxas de juros sugeridas no PAC (ver tabela 1) sGo incompativeis com o objetivo do
crescimento porque: (i)-mantém a atratividade dos ativos financeiros vis-a-vis o
investimento produtivo; (ii)-n&o reduzem de forma significativa as despesas financeiras do
governo Federal que devem financiar o investimento publico e (iii)-podem gerar um clima
de desénimo generalizado — uma taxa de juros de 10% ao ano somente seria a cancada em
2010!!! Se o pais mantiver a taxa de basica de juros elevada mantera o modelo

estagnacionista do stop-and-go, que tem sido muito mais stop do que go.

Tabelal- CENARIO DO PAC

2007 2008 2009 2010

Taxa Selic nominal 12,2% 11,4% 10,5% 10,1%

Fonte: Programa de Aceleracdo do Crescimento, p.5 (Disponivel no site do Ministério da
Fazenda)

A politica cambial compativel com o crescimento € aquela gue mantém uma taxa de
cambio estavel e desvalorizada, isto €, uma taxa que garante as exportagdes de
manufaturados precos competitivos no mercado internacional. No Brasil, ataxa de cdmbio
esta sobremaneira valorizada. Duas variaveis quando combinadas tornam as importacoes

explosivas: taxa de cambio valorizada e crescimento econémico. Entdo, pode-se afirmar




que se a politica monetéria se tornar compativel com o PAC e aeconomiainiciar um
processo vigoroso de crescimento, havera um aumento drastico das importacfes que
ameacara o saldo em transacdes correntes com o exterior do balanco de pagamentos

brasileiro.

Sendo assim, sera preciso iniciar um processo de compatibilizacdo, desde j&, da politica
cambial com o0 PAC. Sera necessario iniciar um processo de desval orizacéo controlado da
taxa de cambio para que em aproximadamente 18 a 24 meses a taxa de cambio estggaem
um patamar capaz de garantir o equilibrio das contas externas em um ambiente de
crescimento econdmico. Uma politica agressiva de agquisicéo de reservas por parte do
Banco Central associada a uma politica de esterilizac&o é o caminho ébvio. H4, contudo,
uma barreira que deve ser observada. O custo para o carregamento de reservas por parte do
setor publico é a diferenca entre a taxa de juros doméstica e a internacional — que é muito
altano Brasil — e isto reforca a necessidade de uma reducdo mais acelerada da taxa juros

basica, ataxa Selic.

Enfim, o PAC é um ponto de inflex&@o na trajetdria das politicas econémicas do governo
Lula. E necessério, contudo, adequar as demais politicas monetéria e cambial ao objetivo
do crescimento. O objetivo do crescimento tem que se tornar uma obsessao nacional .
Afinal, um pais que verdadeiramente quer se desenvolver deve pensar grande e, portanto,
deve buscar compatibilizar objetivos multiplos: estabilidade monetaria, crescimento
econdmico, equilibrio do balanco de pagamentos, equilibrio das contas publicas e justicae
seguranca social. O crescimento econdmico e a consequiente solidez or¢camentaria da Unido
s80 as condi¢bes basicas e necessarias para a viabilizacdo da transformacéo social de que o
Brasil precisa. Sem crescimento econdmico ndo hé espaco para a viabilizagdo de programas
sociais de profundidade e abrangentes capazes de promover justica e seguranca social para

todos.



