O Programa de Aceleragao do Crescimento (PAC):
Pontos positivos e falhas de origem
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O Programa de Aceleragio do Crescimento (PAC) possui algumas falhas de origem
e alguns pontos positivos. Inicialmente, em relacio aos pontos positivos do PAC, podemos
destacar os investimentos previstos em saneamento e habitacio popular, que podem gerar
impacto no aumento do bem-estar dos mais pobres. Todavia, ¢ conveniente lembrar que o
governo apenas induz investimentos privados nestes setores (por intermédio do aumento da
disponibilidade de recursos ao setor privado, via financiamentos ou via desoneracoes
tributarias).

A regionalizagio do planejamento de investimentos em infra-estrutura ¢ um passo
louvavel do ponto de vista do planejamento estratégico de longo prazo no pafs, embora gere
insatisfacbes naquelas regides que se considerem merecedoras de mais recursos do PAC.

Os investimentos planejados na infra-estrutura sao enfatizados no PAC, que preve
um fundo para custear obras de R§ 5 bilhoes. A fonte destes recursos é o patrimoénio liquido
de R$ 21 bilhoes do FGTS. Cabera a Caixa Econdmica Federal administrar o fundo e a um
Conselho Gestor determinar quais projetos serdo apoiados. O fiador que assumira o risco de
um eventual déficit do FGTS ¢é o Tesouro. Ou seja, o plano prevé quem bancara o risco dos
projetos insolventes. Além disso, o PAC deve priorizar mais de 100 projetos de investimentos
em rodovias, hidrovias, ferrovias, portos, aeroportos, saneamento e recursos hidricos. Projeta-
se a construcao, a duplicagdo e a recuperacio, ao longo de quatro anos, de 42 mil quilometros
de estradas, 2,5 mil quilometros de ferrovias, além da ampliacao e melhoria de 12 portos e 20
aeroportos. Ha também para o setor elétrico a intengao de gerar 12.386 megawatts de energia
elétrica e de construir 13,8 mil quilémetros de linhas de transmissdo, além de projetos de
construcao de 4,5 mil quilometros de gasodutos, instalagao de 46 novas usinas de produgio
de biodiesel e de 77 usinas de etanol.

O plano prevé a possibilidade de os trabalhadores utilizarem no maximo 10% de seu

saldo em aplicagdes neste fundo para infra-estrutura. O rendimento do FGTS é o da TR
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adicionada a 3% ao ano. Assim, cabe ao governo fazer com que o rendimento do fundo
supere o do FGTS, o que nao deve ser muito dificil, dada a baixa rentabilidade deste dltimo.

Outro mérito do plano é que ele possui a ambi¢ao de romper com o longo ciclo de
hegemonia do pensamento ortodoxo na economia brasileira. Este ciclo iniciou-se na gestao
de Pedro Malan como ministro da Fazenda nas duas gestoes do ex-presidente Fernando
Henrique Cardoso (1995-2002). Neste periodo os principais cargos economicos do pais foram
destinados aos economistas da PUC e da Fundagao Getdlio Vargas do Rio de Janeiro. O ciclo
continuou na gestao de Antonio Palloci, durante o primeiro mandato do presidente Luis
Inacio da Silva. Com efeito, o plano representa um avan¢o no sentido de recuperar a tradigao
de planejamento economico no Brasil.

Quanto as falhas de origem do PAC, ha uma suposi¢ao implicita de que a divulgacao
do plano - agdo com forte efeito midiatico - pode atrair o investimento privado. E sabido que
a queda da taxa de juros estimula o crescimento do consumo e da renda, que precedem o
crescimento do investimento. A dinamica, na perspectiva keynesiana, ¢ esta. Nao havendo
expectativas positivas acerca de uma elevagio do PIB, a expansio do investimento
simplesmente nao ocorre. Portanto, as reformas tributaria e da previdéncia aliadas aos cortes
de juros basicos que ja vém ocorrendo, induziriam expectativas mais favoraveis dos agentes
privados do que a divulgagdo do PAC. Os efeitos destas reformas sobre o consumo e o
investimento seriam mais efetivos e duradouros.

Outro aspecto critico é que o Brasil investe hoje cerca de 20% do PIB. Somente
quando os agentes economicos perceberem que existe real potencial de crescimento da renda
e do consumo e a taxa de investimento subir para 25% do PIB poderemos manter taxas de
crescimento mais favoraveis. Entretanto, para obter este crescimento com a manutengao de
um nivel toleravel de inflacio, sio necessarias as reformas estruturais. Infelizmente, as
medidas do plano nao configuraram uma reforma tributaria infra-constitucional, tal como
seria desejavel. Nao ha também nenhuma medida importante no campo previdenciario. Neste
sentido, e tendo em vista 0 momento politico favoravel para a aprovagao de projetos pelo
Congresso Nacional, as medidas do PAC foram timidas.

Ademais, se as intencoes do PAC nio se coadunarem com a queda dos juros
basicos e da taxa de cambio apreciada, nio havera — supondo auséncia de reformas - ambiente
econdémico adequado para induzir o setor privado a ampliar os seus investimentos. Deste

modo, a manuten¢do de uma politica monetaria de cortes graduais da taxa basica de juros
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associada com uma politica fiscal marcada por gastos publicos excessivos podem minar as
melhores intengdes do plano.

O PAC nao contemplou medidas capazes de promover uma maior abertura da
economia brasileira. Nao ha como falar em conten¢iao da apreciagao do real sem perceber a
necessidade de promover uma economia mais aberta. Seria conveniente estipular algumas
metas de reducdo de tarifas. Tais metas poderiam ser implementadas de forma negociada com
outros paises e blocos, de acordo com a obten¢dao de reciprocidades destes mesmos. Seria
interessante, por exemplo, reduzir tarifas para produtos e servicos necessarios para elevar a
competitividade de alguns setores de nossa economia. O pais carece de alguns bens e servigos
que oneram nosso balan¢o de pagamentos (componentes eletronicos, insumos quimicos,
tintas, vernizes, trigo e servicos de engenharia, por exemplo). Por outro lado, poderiamos
obter reciprocidades que permitiriam ampliar mercados externos para os bens de setores que
apresentaram dificuldades nos udltimos anos, tais como o setor téxtil, de calgados e de
brinquedos, além de beneficiar também as exportacdes dos bens que possuimos vantagem
competitiva (carnes, soja, avides, minérios, alcool, agucar etc.).

Tal como foi afirmado, a idéia da utilizacdo dos recursos do FGTS para financiar
obras de infra-estrutura é defensavel. Ha, todavia, um obstaculo institucional a ser removido:
o impedimento legal associado a alteragio da lei do FGTS por medida proviséria. Um
sintoma das dificuldades que tal medida enfrentara ¢ o fato de a Forca Sindical, a
Confederacio Nacional dos Trabalhadores Metalirgicos e a Confederagio Geral dos
Trabalhadores (CGT) terem entrado com uma Ac¢iao Direta de Inconstitucionalidade no
Supremo Tribunal Federal contra a Medida Proviséria que criou o plano.

E perceptivel também que algumas medidas que constam do PAC, e que
representam corte de tributos, ja tinham sido adotadas. Sao os casos da Lei Geral das Micro e
Pequenas Empresas (corte de R$ 2,45 bilhdes), o reajuste de 4,50% na tabela do Imposto de
Renda (corte de R$ 1,26 bilhao em 2007 e R$ 2,5 bilhoes em 2008), e a prorrogacao da
depreciacio acelerada para novos investimentos (corte de R$ 900 milhdes em 2007 e 2008),
bem como a prorrogagiao da cumulatividade do PIS e do Cofins para a construcdo civil (R$
600 milhées em 2007 e 2008).

Outro ponto discutivel do plano ¢é a suposi¢ao de que o crescimento da economia
depende muito do investimento publico. Na realidade, dos 504 bilhdes de reais (soma dos
investimentos até o ano de 2010), apenas 300 bilhGes virao do setor publico (sendo 68 bilhdes

do Or¢amento Publico e 232 bilhdes das empresas estatais). Assim, apenas 13,5% dos
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recursos do PAC virdo do Orgamento federal, sendo 46% provenientes das empresas estatais
e 40,5% do setor privado. Com efeito, 86,5% dos recursos do PAC ja estavam programados
pelas empresas do pafs. Sabe-se também que, no ano de 20006, o setor publico investiu
somente 2% do PIB. Coube 20 setor privado o montante de investimentos de 18% do PIB'.
No que tange a politica de rendas, o PAC apresentou um acerto e um equivoco. Foi
positiva a criagao do teto de 1,5% para a elevagao real da folha de pagamentos por um ano
(excluidos os acordos salariais definidos até o final de 2006). Esta medida podera valer pelos
préximos dez anos e é benéfica do ponto de vista do controle do dispéndio publico. Ocorre
que a politica de corregao de salarios minimos prevista pelo plano pode estimular, nos agentes
privados, a busca pela reindexagdo de contratos, o que seria um risco consideravel para a
estabilidade de precos. A historia economica brasileira recente foi marcada pelo longo periodo
de indexag¢do dos contratos que se iniciou com a criagio do mecanismo da corre¢io
monetaria, em fins da década de sessenta. Somente durante a implementa¢ao do Plano Real a
indexacao dos contratos foi sendo gradativamente extinta. O processo, no entanto, foi muito
custoso para o pafs e ndo ha indicios claros de que ele nao possa ser reativado mediante o

estimulo de reajustes indexados do salario minimo.

7 Dados do IBGE.
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