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Assunto: Artigo Cambio Mortal de Antonio Carlos Mendes Thame

Cambio mortal

oeda sobrevalorizada tem um du-
Mplu potencial destrutivo para

qualquer economia: corrdi a com-
petitividade de produtos de exportacio,
que perdem mercados externos, e incenti-
va importagoes, que competem com os
produtos nacionais, no mercado interno.

Nos ultimos 12 meses, a indistria
brasileira sofreu queda acumulada de
3,9%. £ o pior desempenho, em 13 anos.
Para se ter dimensdo mais elara do mer-
gulho, em outubro passado, no inicio da
erise, o setor industrial crescia a taxa de
6% anuais. A diferenca, de dez pontos
percentuais, & cavalar,

Metade das perdas na producio in-
dustrial desde outubro estd relacionada
a queda na exportagio de produtos ma-
nufaturados. Isto indica que, tivesse o go-
verno Lula agido a tempo e hora para
conter a valorizacao do real, a indistria
poderia ter sido menos atingida pela re-
cessiio, e milhares de empregos teriam
sido salvos,

A atual sobrevalorizacio do real de-
corre da atragio que os capitais exter-
nos tém pelas taxas de juros elevadissi-
mas que o pais oferece. E ao deixar a ta-
xa de cambio totalmente por conta do
mercado, cria-se uma volatilidade que
tende & sobreapreciacao, resultando, no
eurto prazo, em diminui¢ao das oportu-

nidades de investimento e, no medio pra-
o, em inevitavel crise de balanga de pa-
gamentos,

Existem os que acreditam que quase
nada pode ser feito para segurar ou ate-
nuar os efeitos da valorizacao do real, Es-
sa tendéncia seria inexoravel, argumen-
ta-se, nao somente em decorréncia da
atratividade que o mercado brasileiro
oferece a capitais externos, mas também
devido 4 desvalorizagio do dolar no mer-
cado internacional.

0 fato € que existem varias formas
de se evitar a apreciacao do cambio, co-
mao a tributagao sobre rendimentos fi-
nanceiros de capitais externos aplica-
dos no mercado financeiro ou o aumen-
to da aliquota de Imposto de Renda so-
bre rendimentos obtidos aqui e envia-
dos ao exterion.

Também podem ser adotadas medi-
das administrativas, como a manuten-
¢io, no exterior, de parcela das receitas
de exportagio, reduzindo o seu ingresso
no pais.

Tudoe isso, porém, exige acurada com-
peténcia para gerir a economia privile
giando 0s interesses do pais. Logicamen:
te, & muito mais comodo (e esconde a in-
competéncia) deixar tudo por conta do
mercardo,

E se essa omissio ndo bastasse, na
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contramao o que deveria estar sendo
feito, continua-se estimulando a entrada
de dalares no pais. A lei 11.312, de 2006,
de iniciativa do Poder Executivo, vi-
sando @ atrair investimentos estran-
geiros, reduziu a zero as aliquotas do

Imposto de Renda incidente sobre os
rendimentos dos titulos publicos e co-
tas de Fundos de Investimentos em
Participagoes, quando pagos, credita-
dos ou remetidos a beneficidrios resi-
dentes ou domiciliados no exterior. Es-

1a isencdo ndo & condicionada a wm pe-
riodominimo de aplicagio.

Ji os residentes no pais pagam de
15% a 22,5% sobre os rendimentos de
suas aplicagies em fundos de renda fixa,
dependendo do prazo de aplicagio,

De 2006 para cd, a situacio mudon
diametralmente. Por isso, & preciso revo-
gar este privilégio concedido aos investi-
dores estrangeiros. £ o que estamos pro-
pondo, juntamente ao deputado Luiz
Carlos Hauly, por meio do PL {Projeto de
Lei) n” 1.418/07, A aprovagio desse pro-
jeto nao vai resolver o problema da so-
brevalorizacio cambial, porque os juros
pagos pelos titulos brasileiros, mesmo
tributados, continuardo, com folga, en-
tre os mais altos do mundo. No entanto,
pelo menos, fard cessar um descabido
estimulo a entrada de capital especulati-
Yo no pais,

A situacio somente mudard guando
o governo federal passar a ver a taxa de
cimbio sobrevalorizada como fator de
desestabilizagio, num Processo perverso
de quebra de empresas e perda de milha-
res de empregos.
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