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Avaliacao do PAC no seu primeiro ano

A desaceleracdo do crescimento econdmico brasileiro € a evidéncia relevante no
momento em que o Programa de Aceleragdo do Crescimento (PAC) completa um ano.
Frente ao crescimento do PIB previsto de 5,2% em 2007, as projecdes
macroecondmicas (Focus do Banco Central) para 2008 apontam para a mediana e a
média de 4,50% e 4,51%, respectivamente. Estas taxas sdo inferiores a taxa de 5,0% que
consta no PAC para 2008. Desta forma, ap6s um ano de PAC, no lugar da aceleracio do
crescimento, o que se observa é exatamente o oposto. H4, assim, a interrup¢do do
miniciclo de otimismo que surgiu no segundo trimestre de 2007, quando houve
aceleragdo do crescimento econdmico. E, o Brasil continua “andando para trds” quando
se considera o resto do mundo. A projecio do FMI de crescimento da economia
mundial é de 4,8% em 2008, enquanto os paises em desenvolvimento devem crescer
7,4%.

O primeiro aniversidrio do PAC envolve ndo somente a desaceleracio do
crescimento econdmico e o atraso relativo do pais, como também a piora nos principais
indicadores macroecondmicos. O superavit da balanca comercial deve cair de US$ 40
bilhdes em 2007 para US$ 32 bilhdes em 2008, enquanto o superdvit da conta corrente
de US$ 5 bilhdes em 2007 se transformard em déficit de US$ 4 bilhdes em 2008. A
pressao inflaciondria de 2007 (IGP-M de 7,8% e IPCA de 4,5%) deve continuar em
2008, com taxas de inflacdo maiores do que as taxas de 2006.

A desaceleragdo do crescimento econdmico e a continuacdo do atraso relativo
tornam-se fatores ainda mais relevantes quando fica cada vez mais clara a reversdo da
fase ascendente do ciclo econdmico internacional iniciado em 2003. A questdo central é
que as maiores incertezas criticas em relacfo ao futuro da economia brasileira resultam
tanto da reversdo do ciclo internacional como dos erros e equivocos das estratégias e
politicas econdmicas do Governo. O PAC ilustra claramente estes equivocos e erros.

Orientado para a expansdo dos investimentos em infra-estrutura no periodo
2007-10, o PAC contém medidas de expansdo dos gastos de investimento do governo
federal, compromissos de investimento de empresas estatais, medidas de estimulo a
expansdo do crédito e de desoneracdo fiscal, medidas focadas na melhora do ambiente
de negdcios, e diretrizes e pardmetros macroecondmicos. No documento langado pelo
CORECON-RJ em 28 de maio de 2007 (Corecon-rj/ced/01-07) hd a andlise critica
abrangente do PAC e no qual sdo discutidas suas limita¢des e inconsisténcias, sem que
as mesmas tenham merecido aten¢do do governo federal.

No primeiro ano do PAC os fatos a destacar sdo os seguintes:




O PAC ndo € um plano de desenvolvimento e sim uma lista ad hoc de projetos.
Na criagdo dos PACS-setoriais (por exemplo, seguranca e desenvolvimento
urbano) o PAC aparece, de forma ainda mais clara, como uma cole¢do de
projetos sem qualquer organicidade.

Os investimentos da Unido sdo relativamente pequenos em termos das
necessidades de investimento. Ademais, em seu primeiro ano de vigéncia, de
R$16,5 bilhdes previstos de gastos do governo federal no PAC, s6 R$5,4 bilhoes
foram desembolsados, de acordo com dados do préprio Ministério do
Planejamento.

Os gastos de investimento da Unido em infra-estrutura corresponderdo, em
média, a 0,6% do PIB no periodo 2007-10 enquanto os gastos com pagamento
de juros responderdo por 4,7% do PIB no periodo de vigéncia do PAC.

A maior parte dos investimentos programados (aproximadamente 90%) € de
responsabilidade da empresas estatais.

Dois-tercos dos investimentos das empresas estdo concentrados no setor
energético (petrdleo, gis e eletricidade).

Parte expressiva dos projetos de infra-estrutura estd associada as atividades de
exportacdo de produtos primdrios, o que agrava o padrdo de especializacdo do
comércio exterior do pafs, aumenta sua vulnerabilidade externa e reduz o
potencial de crescimento no longo prazo.

A expansio do financiamento governamental ao setor industrial estd concentrada
nos setores extrativistas e de insumos bdsicos (por exemplo, siderurgia, papel e
celulose), que sdo orientados, em grande medida, para o mercado externo. O
resultado é a maior vulnerabilidade externa do pais nas esferas comercial e
produtiva.

Muitos especialistas afirmam que o pais jad estd experimentando uma crise
energética em virtude da explosdo dos precos negociados no mercado paralelo
de energia (mercado livre) de energia elétrica, do redirecionamento do gas
natural para as termelétricas e as restricdes de oferta das hidroelétricas.

No contexto do PAC o governo conta com a maior liberalizacdo externa na
esfera produtiva via participacdo efetiva de empresas estrangeiras nas
concessodes para administrar as rodovias federais. No setor aéreo as autoridades
defendem a ampliacdo do limite de participacdo do capital estrangeiro nas
empresas aéreas nacionais de 20% para 49%.

A ineficdcia na implementacio do PAC aparece, por exemplo, quando se
considera que o conjunto dos principais projetos para o Rio de Janeiro. Com a
excecdo dos projetos em andamento sob a responsabilidade direta da Petrobras,
somente dois dos 10 principais projetos sairam do papel.

A pressao inflaciondria e os riscos crescentes da conjuntura internacional sdo os
fatos destacados pelas autoridades monetdrias para interromper a trajetéria de
queda da taxa de juro. As previsdes para 2008 sdo que as taxas de juros
nominais devem ficar no mesmo patamar de 2007. A Taxa Selic deve fechar o
ano de 2008 em torno de 11% frente a taxa de 11,25% no final de 2007.

O PAC também opera no contexto da enorme vulnerabilidade externa do pais
que se agravou com o crescimento extraordindrio das importagcdes (quase 50%
em 2006-07) e crescente dependéncia em relacdo a exportagdo de commodities.
A crenca de que as reservas internacionais do pais servem como fator de
resisténcia a crise internacional comete o grave erro de desconsiderar a elevada
liberalizag@o financeira e cambial do pais. Estas reservas podem desaparecer em



poucas semanas via deslocamento das aplica¢des financeiras para a compra de
ddlares. E, de concreto, no ambito das politicas governamentais, e do préprio
PAC, ndao hid medidas concretas no sentido de reducdo da vulnerabilidade
externa estrutural do pais. Muito pelo contrédrio. O capital estrangeiro tem sido
visto como solucdo para problemas nos setores de infra-estrutura, que resultam
em boa medida da inoperancia do governo Lula.

e A falta de consisténcia macroecondmica do PAC deriva do fato de que o
crescimento econOmico sustentivel de 5% exige taxas de investimento
superiores a 20%. A taxa de investimento em 2007 deve ficar bem abaixo deste
ndmero (algo préximo de 17%).

e O "desenvolvimentismo as avessas" do Ministro da Fazenda Guido Mantega
envolve a defesa de um imposto regressivo como a CPMF. Frente a correta
decisdo do Congresso de ndo renovar este tributo, o Ministro logrou a
decretacdo do aumento do IOF que onera os mais pobres, que estdo pagando
taxas de juros que estdo entre as mais altas do mundo. Cria-se mais um dreno
fiscal que inibe o consumo e, portanto, desestimula o investimento e o
crescimento econdmico.

Em sintese, apés um ano do PAC chega-se a conclusdo que os problemas de
concep¢do e implementagdo levaram a resultado geral pouco favordvel. Em dareas-
chaves, como energia e transporte, nao houve melhoras evidentes ou, entdo, houve séria
deterioracdo das condi¢cdes de infra-estrutura. Os custos das deficiéncias na infra-
estrutura tornaram-se ainda mais evidentes com o risco crescente na area energética.
Em conseqiiéncia, reaparece a pressio inflaciondria via elevacdo dos custos. Além das
deficiéncias de operacionalizacdo, deve-se destacar que os avangos no marco
regulatério (principalmente, a defesa da concorréncia) foram praticamente inexistentes.
O miniciclo de otimismo que se seguiu ao lancamento do PAC ndo parece ter
completado um ano. O Brasil ndo estd menos vulnerdvel aos fatores desestabilizadores
externos. E um equivoco afastar a hipétese de crise cambial. O superavit comercial estd
diminuindo rapidamente, o superdvit em transacdes correntes ja se transformou em
déficit e a relacdo entre as importagdes e as reservas internacionais deve diminuir
significativamente no futuro proximo. Tendo em vista que o PAC mantém as diretrizes
basicas das estratégias e politicas macroecondmicas do Governo Lula, o que se prevé
para 2008 é, de fato, a pressdo inflaciondria via custo, o aumento da vulnerabilidade
externa do pais e a desaceleracdo do crescimento no contexto de maiores incertezas
criticas.



Projec6es macroeconémicas para 2008

2006 2007 2008
PIB (var. % real) 3,8 52 4,5
Exportagbes US$ bi 137 161 172
Exportacoes, var. % 16,2 16,9 7,1
Importagdes US$ bi 91 121 140
Importagoes, var. % 32,0 16,2 10,0
Balanca comercial (US$ bi) 46 40 32
Conta corrente (US$ bi) 13,6 5,2 -4,0
Conta corrente (% PIB) 1,5 0,5 -0,3
IPCA 3,1 4,5 4,2
IGP-M 3,8 7,8 4,9
IGP-DI 3,8 7,9 4,8
Taxa Selic, final de periodo % 13,25 11,25 10,98
Juro real médio (%) 12,1 7,5 6,6

Fontes: IPEA e Banco Central do Brasil.
Nota: Dados para 2007 sdo estimativas e para 2008 sédo projecoes.

Expectativas macroeconomicas para 2008
(em 18 janeiro 2008)
Mediana - agregado

2008 2009
PIB (var. % real) 4,5 4,0
Balanca comercial (US$ bi) 30 26
Conta corrente (US$ bi) -5,0 -10,8
IPCA 4,4 4,2
IGP-M 4,8 4,4
IGP-DI 4,8 4,2
Taxa Selic, final de periodo % 11,25 10,0
Taxa Selic, final de periodo % 11,25 10,5

Fonte: BACEN — Focus.
http://www.bacen/focus/18 jan 08

Taxa de crescimento real do PIB (%): 2003-08

2003 2004 2005 2006 2007 2008

Mundo 4,0 5,3 4,8 54 5,2 4,8
Paises em desenvolvimento 6,7 7,7 7,5 8,1 8,1 7,4
Africa 4,7 5,8 5,6 5,6 5,7 6,5
Asia 8,3 8,8 9,2 9,8 9,8 8,8
Oriente Médio 6,6 5,6 54 5,6 59 59
Américas 2,4 6,0 4,6 55 5,0 4,3
Brasil 1,1 5,7 3,2 3,8 5,2 4,5

Fontes: FMI, IPEA e Banco Central do Brasil.
Nota: Dados para 2007 sdo estimativas e para 2008 sédo projecoes.



