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RESUMO

O tema a ser discutido trata-se de uma andlise cambial, o crescimento
econdbmico, a questdo dos juros e da inflagdo no cendario econémico nacional,
tomando por base o conceito de que existe uma relacdo direta entre estes
fatores, analisando o processo e podendo enxergar a necessidade de diferentes
taxas de cambio de acordo com o cenario atual e seus efeitos na economia; tudo
isso tomando por base as politicas econémicas adotadas apds o periodo da
criacdo do Plano Real. A taxa de cambio é um tema muito discutido ndo apenas
no ambito econ6mico e politico, como também no cotidiano das pessoas.
Utilizarei resenhas e artigos de autores que tenham apresentado um grande
interesse no assunto, analisando artigos explicativos que buscam discutir qual
seria a taxa de cambio ideal para o pais, e buscando entender o papel (e a
importédncia) que a taxa de céambio exerce sob todo o &ambito geral

macroecondmico de um pais, no caso analisando o Brasil, apds o plano Real.

PALAVRAS-CHAVE: Taxa de cambio; Politica econdmica; Taxa de Juros;

Balanca Comercial; Desenvolvimentismo.



ABSTRACT

The topic to be discussed is an exchange rate analysis, economic growth, the
issue of interest and inflation in the national economic scenario, based on the
concept that there is a direct relationship between these factors, analyzing the
process and being able to see the need for different exchange rates according to
the current scenario and its effects on the economy; all of this based on the
economic policies adopted after the period in which the Real Plan was created.
The exchange rate is a much-discussed topic not only in the economic and
political sphere, but also in people's daily lives. | will use reviews and articles from
authors who have shown a great interest in the subject, analyzing explanatory
articles that seek to discuss what would be the ideal exchange rate for the
country, and seeking to understand the role (and importance) that the exchange
rate plays throughout the general macroeconomic scope of a country, in this case
analyzing Brazil, after the Real plan.

KEYWORDS: Exchange rate; Economic policy; Interest rate; Trade balance;

Developmentalism.



| - INTRODUCAO

A taxa de cambio desempenha um papel importante, pois permite a
comparacao dos precgos de bens e servicos de um pais com o outro. As taxas de
cambio sdo definidas como depreciacdo (a moeda local se desvaloriza em
relacdo ao dolar americano, por exemplo) ou valorizacdo (a moeda local se
valoriza em relacdo ao délar americano). E no chamado mercado de cambio que
sdo realizadas as transagfes em moeda internacional, envolvendo bancos
comerciais, empresas de comércio internacional, instituicdes financeiras etc. Ao
compreender os conceitos de desenvolvimento econémico, politicas cambiais e
taxa de cambio, uma contextualizacao histérica do Brasil no periodo de alta
industrializacdo se mostra notavel para a ilustragdo de como a politica cambial
pode desempenhar um papel fundamental no desenvolvimento econdémico.
Entre as décadas de 1930 e 1970, o Brasil teve uma aceleracéo distinta do
processo de industrializacdo induzido pela politica de substituicdo de
importagcdes — um processo que leva ao aumento da producao interna de um

pais e a diminui¢do das suas importacoes.

“... Naquele periodo, o controle cambial era fungdo central do
Estado e diversas taxas de cambio eram administradas de modo a
estimular a produgéo interna e evitar que os produtos importados
entrassem no pais com um preco muito mais baixo, o que poderia vir a
prejudicar a inddstria nascente no pais. De maneira geral, era a
transformacao da politica cambial em uma politica industrial. Todavia,
esse modelo de industrializagdo que vinha trazendo frutos no parque
industrial brasileiro veio a colapsar no inicio da década de 1980, com
os choques de petréleo provocados pela OPEP (Organizacado dos
Paises Exportadores de Petréleo) — que havia sido fundada alguns
anos antes para coordenar uma concorréncia mundial contra o
monopolio das 7 irmas (Chevron, Exxon, Gulf, Mobil, Texaco, Shell e
British Petrolum) — houve uma elevacédo das taxas de juros
mercados internacionais e uma crise de divida externa no pais. Esse
fator externo trouxe grande instabilidade para a macroeconomia
brasileira e mundial retornando para a pauta da economia global as

teorias de natureza ortodoxas. Com isso, em 1989, o Consenso de



Washington é realizado com o objetivo de ditar um conjunto de regras e
reformas estruturais visando obter a estabilidade macroecon6mica,
uma dessas regras especificas dizia respeito a manutencao de uma

taxa de cdmbio de mercado. (Mattei; Scaramuzzi. 2016, on-line).

A partir desse periodo, a taxa de cambio — que até aquele momento era
utilizada para politicas protecionistas e desenvolvimentistas do parque industrial
nacional — passou a ter um carater de liberar o mercado domeéstico a
concorréncia internacional, a visdo era muito clara para 0s economistas
ortodoxos, dessa forma o pais estaria estimulando a competitividade dos
produtores industriais internos o que irA gerar aumento de produtividade e
aumento na qualidade dos produtos ofertados internamente. Olhando em
retrospectiva dessa mudanca na viséo da utilizacdo da taxa de cambio, observa-
se gue durante os anos em que se estabeleceu a livre flutuacdo cambial — leia-
se taxa de cambio de mercado — a estrutura industrial brasileira foi duramente
afetada — isso sera mais bem analisada nos capitulos subsequentes — ocorrendo
0 processo inverso. Ou seja, em vez de desenvolver uma indudstria mais
competitiva, a variedade industrial construida no parque industrial brasileiro
desapareceu por ndo possuir a capacidade de competir com as industrias globais
e o Brasil retornou a exportacao de commaodities — onde sempre teve vantagens
comparativas de producéo. (IPEA, 2009, p.24-35).
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Figure 2 — Time series for the industrial equilibrium real exchange rate, models 1, 2 and 3,
during 1998-2017 compared with the real effective exchange rate, base 100 = 2001.
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“Na figura 2 podemos observar que a partir de 2005 a taxa real efetiva
de cémbio se encontra sobrevalorizada desde 2005 e que a
sobrevalorizag8o é crescente até 2016. A sobrevalorizacdo cambial
resulta tanto da apreciacdo da taxa real efetiva de cAmbio entre 2005 e
2012, como da apreciacdo continua da taxa de cambio de equilibrio
industrial entre 2005 e 2015. Os fatores que explicam a apreciacédo da
taxa real efetiva de cAmbio até 2012 sdo sobejamente conhecidos e ndo
sera necessario aborda-los aqui. Mas o que chama atencao no gréfico é
0 aumento expressivo da taxa de cambio de equilibrio industrial entre
2005 e 2015. O que esta por tras desse aumento do cambio de equilibrio
industrial?” (Oreiro. 2020, on-line).
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1.1 ENTENDIMENTO DO CAMBIO E SEUS AFLUENTES

Para iniciar a discusséo, € necessario entender que a pauta sobre uma
taxa de equilibro real de um pais como o Brasil € algo muito especifico e
complexo de ser definido, uma vez que ha inUmeros fatores que podem gerar
grande impacto uma vez aplicada tal teoria. O tema a ser discutido trata-se de
uma analise cambial, utilizando de artificios como o crescimento econdmico, a
questdo dos juros e da inflacdo no cenério econdmico nacional, tomando por
base o conceito de que existe uma relacao direta entre estes fatores, analisando
0 processo e podendo enxergar a necessidade de diferentes taxas de cambio de
acordo com o cenario atual e seus efeitos na economia; tudo isso tomando por
base as politicas econdmicas adotadas apds o periodo da criacao do Plano Real,
que foi quando comecaram a seguir a risca uma politica cambial sdlida e
concreta, diferentemente dos anos anteriores, que as politicas adotadas nao

surtiram o efeito esperado. (IPEA, 2009, on-line).

Tomando por base que uma economia caminha em ciclos, logo a taxa de
cambio para o pais em algum determinado momento tende a ser flutuante
conforme o cenario econémico, refutando até mesmo a ideia do cambio fixo. A
taxa de juros e estabilidade da economia nacional (risco pais) tem papel
importante na entrada e saida de moeda estrangeira, podendo ter um impacto
direto na inflagdo nacional. A metodologia usada para estudar e tratar este tema
sera uma pesquisa exploratoria, utilizando de levantamentos bibliograficos de
conceitos da taxa cambial para realizar a anéalise, sem nenhum viés ideoldgico
ou politico, uma vez que ndo had um consenso definido sobre qual a taxa de
cambio ideal para um pais, uma vez que ha diversas flutuacdes nos cenarios
econdmicos, cabendo aos seus responsaveis entender qual a melhor opcao para

aguele momento. (IPEA; 2009, on-line).
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E imprescindivel ressaltar que ndo existe um consenso absoluto sobre
qual deve ser a taxa de cambio de equilibro, ou como deve ser calculada, para
quaisquer moedas existentes, entendendo que o valor possui uma volatidade
inclusa, que varia de acordo com a situacao econémica a qual se encontra o pais
em um determinado periodo da histéria. A importancia de buscar alguma
maneira de formular um possivel célculo para a (taxa de cambio real de
equilibrio, € que assim da para se ter um parametro sobre a situacdo de duas
economias diversas, e a relacdo entre suas moedas, pois isso ndo indica
somente a diferenga puramente monetaria, mas também a situacdo econdémica
da populacédo de um determinado pais, que pode vir a ter seu poder de compra
muito inferior a populacdo de um pais parceiro, mesmo que ambos recebam o

mesmo valor unitario em ambas jornadas de trabalho. (Holland; Pereira, 1999,
p8).

Para entender do que se trata a taxa de cambio, € o pre¢co de uma moeda
estrangeira, ou seja, a quantidade de moeda nacional (Real) necessaria para
comprar uma unidade de moeda estrangeira (d6lar americano por exemplo). A
cotacdo mais comum € a que define o preco da moeda das reservas nacionais
(geralmente o doélar americano) que o governo brasileiro utiliza em seus negdcios
com o exterior. Este preco depende da oferta e demanda de moeda estrangeira.
Por sua vez, varia com as mudancas nos termos de troca e, portanto, com o fluxo
de bens e servicos e com o saldo das entradas e saidas de capital. (Holland;
Pereira, 1999, p25).

1.2 CAMBIO DE EQUILIBRIO

A ideia de cambio de equilibro é um conceito onde se tem por objetivo
principal buscar uma paridade de poder de compra entre o Brasil e o resto dos
outros paises, existindo um equilibro entre suas moedas, na pratica, se trata da
ideia de ter o mesmo valor unitario sobre um determinado produto, mesmo com
moedas distintas, utilizando como exemplo o indice Big Mac, que data qual o
valor que o délar deve custar no Brasil, utilizando o sanduiche como produto
unitério, entdo se um Big Mac custa US$1,00 nos Estados Unidos e R$4,00 no

Brasil, assim indicando qual deveria ser o valor da moeda norte americana frente
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a moeda brasileira. Mas a utilizagdo desta ferramenta ndo se limita somente a
isto, também ha a busca pela estabilizacdo da taxa cambio (o valor relacionado
entre duas moedas de paises diferentes), na medida que seja possivel o pais
manter seus compromissos financeiros com o exterior no longo prazo.
(FGV/EESP, 2016, on-line).

Essa movimentagédo da taxa de cambio pode vir tanto de maneira natural
de acordo com situacdo da economia mundial, mas também pode ser definida
atraveés de politica cambial, onde o Banco Central se utiliza de um conjunto de
medidas como ferramenta para definir o regime da taxa de cambio nacional,
visando definir o rumo a ser tomado nas relacdes financeiras internacionais do
pais. No Brasil, é utilizado a taxa de cambio flutuante, onde o valor do Real,
frente a outras moedas internacionais variam diariamente conforme influéncias
de cunho macro ou microeconémicas (como exemplo PIB, risco pais, taxa de
juros etc.) tanto no ambito nacional como no estrangeiro, ditando a

movimentacgao da taxa cambial.

O Banco Central por sua vez, tem um papel “interventor”, se utilizando de
compra e venda de moeda estrangeira que possuem em suas reservas
monetarias, controlando a volatilidade da taxa cambial. Ndo pode haver um total
deriva da taxa cambial por parte do BaCen, visto que essas a¢cdes podem ter
impactos diretos na economia, afetando por exemplo as importacdes e
exportacdes que tem papel fundamental na balanca comercial do pais. Se temos
uma taxa cambial elevada, a preferéncia dos produtores nacionais € de exportar,
visando uma margem de lucro maior, com isso, acaba resultando em uma
escassez de produtos para abastecer o mercado domeéstico, tendo impacto
direto em precos e gerando inflacdo, e podendo acarretar até na taxa de juros

nacional, como valvula de escape para controle de precos.

Como visto até entdo, a taxa de cambio tem um papel atuante fortissimo
na economia de um pais, ainda mais em casos onde o pais ndo chegou a atingir
ainda seu desenvolvimento pleno, deixando-o ainda mais dependente das
variagcbes cambiais, uma vez que um pais que nao tem sua industrializacéo
completa, tende a importar diferentes produtos estrangeiros para abastecer a
producdo nacional, um exemplo cotidiano no Brasil se da pelo combustivel, que
apesar de ser extraido no territério nacional, € podendo ser autossuficiente em
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petréleo, produzindo uma média diaria de 3 milhdes de barris de petrdleo, volume
mais que suficiente para atender ao consumo doméstico, de 2,5 milhfes de
barris diarios, ainda assim precisa importar petréleo e derivados, como gasolina
e diesel. Eis que entra o impasse, que se trata da baixa capacidade de refinaria
acerca do pais e a falta de investimentos para essa atividade, isto se da por

fatores da falta de confianca do mercado no pais. (IPEA, 2010, p13).

Assim, o Brasil que é o0 4° maior consumidor de combustiveis do mundo,
acaba tendo que importar todo seu abastecimento de combustiveis, e quando ha
um problema no equilibro da taxa de cambio, pode gerar uma grave crise
inflacionaria no pais, uma vez que o aumento no preco dos combustiveis
acarreta em uma bola de neve, gerando repasse de precos em todos os setores
de producdo e servigos nacionais, como esta sendo visto atualmente no ano de
2022, onde a gasolina chegou a patamares elevados de precos (passando
R$5,00), o que gerou uma inflagcéo de dois digitos, algo extremamente prejudicial
para a situacdo do pais, em um periodo de recuperacao econémica mundial apos
a crise da pandemia do COVID-19. (IBP, 2022, on-line).

Um estudo extremamente relevante para a discussédo de uma abordagem
mainstream, onde pegam um periodo relativamente longo entre 1964-97, e apos
feito um balanco historico, foi possivel enxergar uma relacdo entre a
movimentacao da taxa de cambio e um ciclo eleitoral presente em determinado
periodo, analisando o fato de quando perto de elei¢cdes, a tendencia € de uma
elevacdo na taxa de cambio, e quando encerradas, a taxa de cambio tende a se
desvalorizar nos meses seguintes. Este estudo € essencial para ressaltar a
importancia de existir uma independéncia do Banco Central, para evitar que gere
conflitos de interesses do Estado na economia, visando algum beneficio a curto
prazo em um periodo eleitoral por exemplo, que no longo prazo pode vir a ser
prejudicial para a economia nacional, aumentando até incertezas de investidores

estrangeiros de trazer dinheiro de fora para o Brasil.

A partir disso, adentrando o objetivo de buscar uma possivel estimativa
do que pode vir a ser a taxa de cambio real de equilibro (TCRE) no Brasil, usando
como base a taxa de cambio real a partir do periodo de julho 1994, data que
marcou a implementacdo do Plano Real. Analisando dados encontrados, na
época da criacdo do Plano Real € visivel uma forte valorizacéo na taxa de cambio
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real no pais durante o periodo, a partir disso, nos anos subsequentes até meados
de 1998, observa-se que a taxa cambial real aproximou de um nivel de equilibro,
e a partir de 1999 iniciou uma desvalorizacdo cambial. Importante ressaltar a
necessidade de um alinhamento entre a taxa de cambio real e a taxa de cambio
real de equilibro para gerenciar melhor o entendimento sobre decisdes tomadas
por politicas econdmicas, uma vez que graves impasses macroecondémicos
podem ocorrer caso ndo seja mantida esta direcéo entre ambos, podendo afetar
negativamente variaveis como desemprego, inflagdo, alocagcéo de recursos etc.
(IPEA. 2012, p186)

Em uma estimativa da taxa de cambio real de equilibrio brasileira para o
periodo 1975-1998, utilizando trés modelos alternativos, sendo o primeiro
baseado na Paridade do Poder de Compra, o segundo, no conceito de cambio
fundamental e um terceiro modelo denominado cambio estrutural. Segundo o
autor, os trés modelos apontam a década de 1980 como de frequente
subvalorizacdo cambial. Os inicios das décadas de 1980 e 1990 parecem ser
periodos de equilibrio. Apés o Plano Real hd um periodo de forte
sobrevalorizacédo, que vai sendo gradualmente eliminada a partir do segundo
trimestre de 1995. Entretanto, a crise financeira de 1997 levou a uma
sobrevalorizagdo do cambio real da ordem de 15% em 1998. (Holland, 2002, on-
line).

ApoOs analisadas algumas diferentes visdes buscando entender um pouco
mais sobre a visao da taxa de cambio real de equilibro, é not6ria a tendencia de
valorizagdo cambial no pais através do passar dos anos, com uma volatidade
constante da taxa, o que pode ser explicada uma vez que o pais passava por
uma mudanca em todo o seu sistema econémico, buscando novas politicas
cambiais para tentar conter a inflagéo fortissima que o pais sofria apés o periodo
da ditadura militar, pelos governos subsequentes, que por sua vez ndo obtiveram
resultados expressivos, para nao dizer que falharam na tentativa de conter a
inflacdo nacional. O cenério foi tomando um rumo de solugdo um tempo apoés a
implementagé&o do Plano Real, mas como visto anteriormente, no inicio teve uma
grande valorizacdo da taxa cambial, podendo entender como uma elevacao
momentanea até que as medidas tomadas surtissem efeito e entrasse em um

periodo de estabilidade como ocorrido até meados do comeco de 1999, onde a

16



taxa cambial parecia se encontrar em um equilibro pleno, entretanto, iniciou-se

uma decrescente da taxa cambial, apresentando forte desvalorizacao.

Figura 1 - Saldo em Conta Corrente Accumulado em 12 Meses % PIB e Taxa Real Efetiva de Cdmbio
(1998.01-2020.03)

Figura 2 —Fonte: IPEADATA e Banco Central do Brasil.

Essa desvalorizacdo se mostrou foi fundamental para a estabilizacdo da
economia naguele periodo, que conseguiu cumprir seu principal objetivo que era
conter a inflagdo inercial presente no pais, que ndo parecia ter solugdo. A
inflacdo inercial se trata de um fenbémeno a partir da década de 1980,
principalmente em paises da América Latina, resultando em uma elevacao de
precos que ndo atingia uma estagnacao, estando em uma constante aceleracao,
mesmo com a presenca de medidas tomadas por autoridades monetéarias
tentando conter esse fenbmeno, que nos paises subdesenvolvidos chegavam a
patamares de hiperinflagdo como foi visto no Brasil durante a década de 80 e o

inicio da década de 90.

A crise do petroleo na década de 70, teve grande influéncia neste
fenbmeno na economia nacional, uma vez que a divida externa do governo
chegou a aproximadamente US$80 bilhes 1, por conta do aumento repentino do
preco do barril de petrdleo que quadriplicou, e pegou varios paises de surpresa,
tendo um impacto muito maior em paises latino-americanos, que tinham suas

dividas contratadas em dolar. O Brasil principalmente, pois estava em um
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periodo de crescimento econdOmico, o “milagre econdmico”’, mas esta
movimentacao da economia brasileira se dava pela maior parte de investimentos
estrangeiros (capital externo). Este endividamento do governo inicialmente era
algo “esperado” pois com o crescimento econdmico e industrial trabalhando
intensamente, no papel, esta divida seria paga sem dificuldades posteriormente
quando fossem colhidos os frutos desse desenvolvimento. Assim a crise
petrolifera pegou todos de surpresa, principalmente paises em desenvolvimento
cuja necessidade de importacéo era maior, o Brasil obviamente estando incluso

nestes paises.

Com isso, pode-se observar a importancia em ter um equilibro na politica
cambial de um pais, para evitar choques econdmicos repentinos, que podem
gerar um rombo gigantesco na economia do pais. Entretanto, ndo vai se limitar
somente a questdo de manutencdo da divida nacional, mas também é
fundamental para o crescimento econdmico do pais, como visto anteriormente,
um pais que se encontra em desenvolvimento, depende muito das importacdes
para seguir com seu progresso tecnologico e desenvolvimento pleno, sendo
muito dependente da taxa cambial, logo quanto menos volatidade e uma solidez
no equilibrio cambial de um pais, seu desenvolvimento € mais acelerado

evitando contratempos que atrasem este fendbmeno.

1.3 NOVO DESENVOLVIMENTISMO

A teoria Novo-Desenvolvimentista discute afundo sobre essa pauta de
qual seria uma taxa de cambio de equilibro relevante, buscando estimar uma
Taxa de Cambio de Equilibro Industrial. Na visédo deles, é interessante entender
gue a determinacéo da taxa de cambio ndo se da somente seu preco pela oferta
e demanda da moeda estrangeira (geralmente délar), mas também depende de
seu valor, cobrindo o lucro satisfatorio de empresas que negociam com o
exterior. Para definir o valor da moeda estrangeira, pode ser utilizado o custo
unitario do trabalho (CUT), sendo o mais relevante, incluindo atividades
industriais e servicos. A partir disso, é utilizado o indice comparativo do custo
unitario do trabalho (icCUT), comparando o CUT nacional com o de outros

parceiros comerciais.

18



“(...) O icCUT pode ser formalmente representado por:

Wer
icCUTy, = —B——

. I
= szmm!

Sendo W o salario médio real, A a produtividade, pond o peso do
pais i na corrente de comércio (exportacdes + importacoes) brasileira
(Br). E importante notar que, de maneira a tornar a ponderacéo destes
parceiros comerciais dindmica ao invés de fixa por um longo periodo e
simultaneamente néo criar um problema de endogeneidade na amostra,
a ponderacdo é mantida estavel durante um periodo de 5anos, sendo
entdo recalculada. Assim €& possivel controlar o problema da
endogeneidade, permitindo que o peso de cada parceiro comercial no

célculo evolua ao longo do tempo. (...)” (FGV-EAESP, 2021, on-line)

Desta forma, as variacdes no valor correspondem as variagdes no icCUT,
e sendo este um indice do valor da taxa de cambio, ndo se expressa, portanto,
em termos de moeda, mas apenas em termos de valor. Isto € fundamental, pois
conforme h&a um aumento no icCUT do pais, dado por aumento dos salarios ou
queda na produtividade em relacdo a outros paises, isso tem uma elevacdo na
taxa de cambio, o que impacta diretamente em uma queda da competitividade
técnica do pais, cabendo ao mercado depreciar a taxa de cambio para manter o
equilibro. (FGV-EAESP, 2021, on-line).

Para os novos desenvolvimentistas, a taxa de cambio estabelece trés
tipos de equilibro, o equilibro da conta corrente do pais, o equilibro industrial e 0
equilibro da divida externa. A ideia € interessante, entretanto ndo é possivel
estabelecer trés tipos de taxas diferentes, sendo necessario encontrar uma
espécie de mediana entre os valores, que ndo prejudigue completamente uma
das trés partes. Em pensamentos como keynesianos e neoclassicos, a taxa de
cambio é vista como enddgena, e para eles, os Unicos problemas presentes séo
no curto prazo, por conta dos desalinhamentos cambiais. Ja para 0 novo-
desenvolvimentista, h& dois motivos que inferem nessa apreciagdo do cambio,
sendo o primeiro por conta de o pais sofrer uma doenca holandesa néo

neutralizada.
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Se tratando de doenca holandesa, nada mais € que um pais que se
especializa fortemente na exportacdo de recursos naturais presentes em
abundéancia em seu territorio, o que leva a uma valorizacdo de sua moeda local,
e por consequéncia, isto resulta na desindustrializacéo do pais, perdendo muita
competitividade em relagéo ao resto do mundo, no Brasil, a estimativa é que o
pais possua cerca de 25% de doenca holandesa, o que ndo parece muito em
relacdo a outras economias, entretanto, tem forte impacto no desenvolvimento

econdmico do pais.

“(...) A doenca holandesa ou a maldigdo dos recursos naturais é uma
sobreapreciagdo crbnica da taxa de cambio que o mercado nédo controla
porque essa sobreapreciacdo € compativel com o equilibrio a longo
prazo da conta corrente do pais. Ela decorre da producédo e exportacdo
de commodities que utilizam recursos naturais abundantes e mais
baratos do que nos outros paises. Como sdo muito baratos, sua
lucratividade é compativel com uma taxa de cambio consideravelmente
mais apreciada do que aquela necessaria para as indastrias de bens
comercializaveis do pais. Estas, ainda que utilizem tecnologia no estado -
da-arte mundial, ficam inviabilizadas pelo cambio sobreapreciado. (...)”

(Bresser-Pereira, 2016, pl).

Logo esta valorizagcdo cambial ocorre exatamente por conta do equilibro
industrial, que tera sua volatidade atrelada ao preco das commaodities, este caso
€ visivelmente claro no Brasil dos dias atuais, onde temos um dolar
extremamente valorizado, ultrapassando a barreira dos R$5,00 e ainda assim o
pais consegue manter sua balanca comercial equilibrada, por conta das
commodities que exportam sem parar (principalmente produtos agropecuarios e
ferro) com este cambio valorizado, entretanto, aponta claramente o problema
discutido aqui, sobre o pais possuir doenga holandesa, focar somente em

exportacao, e assim nao tendo uma industrializagéo plena.

“Quando falamos em taxa de cambio, varias questbes vém a tona. Qual
a taxa de cambio de equilibrio no Brasil? Por que o Brasil esta se
desindustrializando? Por que as taxas de crescimento no Brasil sdo

muito menores que as taxas de crescimento dos paises asiaticos? Ha
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dados que mostram claramente um processo de desindustrializagéo.
Esse processo s6 ndo foi violento porque nos ultimos quatro anos a
politica do governo Lula, de aumentar o salario-minimo, aumentar o
Bolsa Familia e criar o crédito consignado, fez com que o mercado
interno aumentasse e a indUstria saiu do sufoco. Mas, evidentemente,
perdeu capacidade exportadora e a competitividade internacional.”
(Bresser-Pereira, 2016, pl).

Assim entra em questao essa alta apreciacado na taxa cambial do Brasil,
que tende a gerar uma desindustrializacdo no pais, desde a década de 90,
fazendo o pais perder competitividade frente a outros paises emergentes, como
a Coréia do Sul, ou até mesmo seus parceiros comerciais (China e india) que
tem seu crescimento econdmico em uma exponencial com o passar dos anos,
tendo crescimentos expressivos em seu PIB. Finalizando este capitulo, €
interessante que neste ponto da discussao, pode-se enxergar o tema discutido,
nao somente como uma taxa de cambio de equilibro, mas como uma taxa de
cambio competitiva, buscando assim solucionar problemas apresentados
anteriormente, buscando entender mais sobre o desenvolvimento da
metodologia que pode ser usada no calculo para encontrar entdo uma possivel
taxa cambio industrial de equilibro, paralelamente a isso, buscando também uma
analise sobre a questdo da doenca holandesa presente na economia brasileira,
que afeta o pais até os dias de hoje, onde ainda se nota uma caréncia de
industrializacdo plena no Brasil, entendendo que ainda € uma economia em
desenvolvimento, mas que certas medidas econdmicas tomadas, podem
retardar este processo, se comparado a outros paises emergentes, e com isso,

diminuindo a competitividade do Brasil frente a outras economias mundiais.
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2.1 ANALISE AFUNDO DO TEMA

A taxa de cambio é um dos principais indicadores econdmicos que podem
afetar o crescimento econdmico de um pais, incluindo a economia brasileira. A
taxa de cambio refere-se ao preco relativo de uma moeda em relacdo a outra
moeda, ou seja, quantas unidades de uma moeda séo necessarias para adquirir
uma unidade da outra moeda. No contexto da economia brasileira, a taxa de
cambio tem sido objeto de discussbes e debates constantes, especialmente
devido a volatilidade da moeda e aos desafios econdmicos enfrentados pelo
pais. As autoridades monetarias, como o Banco Central do Brasil, podem intervir
no mercado cambial para tentar suavizar as flutuagbes excessivas e manter a
estabilidade financeira. A determinacdo da taxa de cambio é um processo
complexo e influenciado por diversos fatores, incluindo o cenario econémico
doméstico e internacional, as politicas monetarias e fiscais adotadas pelo

governo, o fluxo de comércio e investimentos, entre outros.

A taxa de cambio de equilibrio € aquela que iguala a oferta e a demanda
de moeda estrangeira em um determinado pais. Ela é determinada pela
interacéo de diversos fatores, como a oferta e a demanda por bens e servicos, a
inflacdo, os juros, a produtividade, entre outros. Quando a taxa de cadmbio esté
em equilibrio, isso significa que ndo ha pressbes excessivas sobre a balanca

comercial do pais e que a economia esta operando em um nivel eficiente.

No entanto, em muitos casos, a taxa de cambio pode se desviar do
equilibrio devido a fatores externos, como a volatilidade do mercado
internacional ou choques econdmicos em outros paises. Nesses casos, 0
governo pode adotar medidas para corrigir as distor¢cdes, como intervengdes no
mercado de cambio, controle de capitais ou politicas monetarias e fiscais para
estimular a demanda interna. O objetivo dessas medidas é restabelecer a
estabilidade econbmica e garantir um crescimento sustentavel a longo prazo. Em
geral, uma taxa de cambio de equilibrio € aquela que reflete a relacéo de oferta
e demanda por moeda estrangeira no pais. Uma taxa de cambio desalinhada

pode gerar efeitos indesejados na economia, como inflagdo, instabilidade
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financeira, desequilibrios externos, entre outros. No entanto, a determinacédo da
taxa de cambio ideal para garantir a estabilidade macroeconémica € um desafio

e estd sujeita a diferentes interpretacdes e abordagens teoricas.

A taxa de cambio de equilibrio € aquela que garante a estabilidade
macroecondémica, ao equilibrar as contas externas do pais com um nivel de
atividade econdmica satisfatorio. Assim, o cambio de equilibrio ndo € fixo e pode
variar ao longo do tempo, de acordo com mudancas na economia domeéstica e
no cenario internacional. Tomando por base a utilizacdo de uma politica cambial
ativa, com intervencbes no mercado de cambio, para evitar flutuactes
excessivas na taxa de cambio e garantir a competitividade da industria nacional.
(Oreiro, 2020, on-line).

Seguindo a ideia de que a taxa de cambio de equilibrio deve levar em
consideracdo fatores estruturais da economia, como a produtividade, a
tecnologia e a capacidade exportadora. Ele propde que o governo brasileiro
adote politicas para estimular a inovagéo e a modernizacéo da industria nacional,
visando aumentar a competitividade das exportacfes e reduzir a dependéncia

de produtos importados.

Existem diversas hipéteses para a moderniza¢do da industria nacional,
algumas delas incluem o investimento em pesquisa e desenvolvimento: um dos
fatores essenciais para a modernizacdo da industria € o investimento em
pesquisa e desenvolvimento. Isso inclui investimentos em tecnologia, inovacao,
novos processos produtivos e novos produtos. A capacitacdo de mao de obra: a
modernizacdo da industria também requer a capacitacdo de mao de obra
qualificada. Isso pode ser alcancado por meio de politicas de educacéo,
treinamento e capacitacao profissional. Os incentivos fiscais: incentivos fiscais
para empresas que investem em inovagcao e modernizagdo podem ser uma

forma de estimular a modernizagdo da industria nacional.

Pode-se citar também as parcerias publico-privadas: parcerias entre
empresas privadas e o governo podem ajudar a modernizar a industria nacional,
por meio de investimentos em infraestrutura, pesquisa e desenvolvimento, entre
outras areas. As politicas de comeércio exterior: politicas de comércio exterior que

visem aumentar a competitividade da industria nacional, como a adocéo de
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medidas antidumping, subsidios a exportagdo, entre outras, podem ser uma

forma de estimular a modernizacdo da industria.

Essas sdo apenas algumas das hipéteses para a modernizacdo da
industria nacional. E importante ressaltar que cada pais e cada setor industrial
podem requerer abordagens especificas para alcancar a modernizacao
desejada. A taxa de cambio é um dos principais fatores que influenciam a
competitividade da industria nacional no mercado internacional, e uma taxa de

cambio desalinhada pode prejudicar a competitividade dos produtos brasileiros.

Uma taxa de cambio de equilibrio para a indUstria brasileira seria aquela
que permitiria que as empresas brasileiras competissem em pé de igualdade
com as empresas estrangeiras, tanto no mercado interno quanto no mercado
internacional. Isso significa que a taxa de cambio deve ser compativel com os
custos de producdo da industria brasileira, levando em consideragcédo fatores
como salarios, custos de matérias-primas, energia, transporte, entre outros.
Seguindo a definicdo da taxa de cambio de equilibrio para a industria brasileira
depende de diversos fatores, como a estrutura produtiva do pais, a tecnologia
empregada na industria, a produtividade da méo de obra, entre outros. Por isso,
é importante que a politica cambial leve em conta esses fatores e seja orientada
para garantir a competitividade da indUstria nacional. Além disso, outras politicas
publicas, como politicas de inovacao, investimento em infraestrutura, incentivos
fiscais e capacitacdo da mao de obra, também sado importantes para estimular a

modernizacao da industria brasileira e aumentar sua competitividade.

O calculo da taxa de cambio de equilibrio para a industria brasileira pode
ser complexo e envolver diversas variaveis econémicas. Alguns dos fatores que
devem ser considerados como a produtividade da industria brasileira em relacéo
a produtividade dos concorrentes internacionais; 0s precos internacionais das
commodities; a demanda por produtos brasileiros no mercado internacional; o
nivel de competitividade da industria brasileira em relacdo aos concorrentes
internacionais; o nivel de protecéo tarifaria e ndo-tarifaria oferecido pelo governo
brasileiro. Para realizar esse calculo, é importante utilizar um modelo que leve
em consideracédo esses fatores. Uma das metodologias utilizadas € o modelo de
Balassa-Samuelson (1964), que considera a relacao entre 0os pregos internos e
externos em relacdo a produtividade da industria. Outro modelo que pode ser
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utilizado € o de taxa de cambio real efetiva, que considera a relacdo entre as
taxas de cambio dos principais parceiros comerciais e a produtividade da

indUstria brasileira.

No entanto, é importante destacar que o calculo da taxa de cambio de
equilibrio é uma estimativa e pode variar de acordo com as condicOes
econdmicas e politicas do pais e do mercado internacional. E fundamental que
0 céalculo da taxa de cambio de equilibrio seja realizado por profissionais com
conhecimento e experiéncia em economia e finangas, pois envolve andlises

complexas e a utilizacdo de modelos econdmicos sofisticados.

Decorrendo sobre o assunto, uma taxa de cambio de equilibro é
fundamental para garantir uma estabilidade macroeconémica na economia
nacional, garantindo uma constancia no desenvolvimento do pais, aumento no
poder de compra da populagéo, e uma busca pelo pleno emprego na sociedade.
Existem formas para buscar garantir esta estabilidade econémica, através de
medidas e politicas (monetarias, fiscais,etc), como podemos citar o mais
relevante para a discussdo presente, uma estabilidade cambial é de extrema
importancia para que o pais tenha uma estabilidade cambial coerente e
principalmente estével, evitando flutuagbes excessivas na taxa cambial que
tendem a afetar negativamente na economia, aumentando o risco e a incerteza
no pais, desencadeando em incertezas nos negocios e desequilibrios na

economia.

A taxa de cambio possui impacto significativo no desenvolvimento da
economia nacional, uma vez que tem efeito direto na competividade das
empresas, no comercio exterior, na inflagdo (uma vez que possuimos uma
economia extremamente dolarizada), o fluxo de investimentos estrangeiros e por
fim a balanca de pagamentos, ha outros fatores, porém ndo vem a ser tao
relevante para a discussdo como os citados até entdo. Existem dois cenarios
para a taxa de cambio: depreciada e apreciada. Nos ultimos anos, vimos
presente em nossa economia um cenario de alta desvalorizacdo da nossa

moeda nacional, frente a um dolar muito apreciado.

E uma via de méo dupla, uma vez que este cambio depreciado vem a ser

muito benéfico para as exportacdes nacionais, fazendo com que os produtos
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brasileiros venham a ser muito mais competitivos internacionalmente, logo, este
aumento na exportacdo, principalmente puxando para o agronegocio, €
impulsionado, resultando em um aumento na producao, o que acarreta geracao
de novos empregos, assim contribuindo para o crescimento econdmico. Outra
opgao com uma taxa de cambio depreciada, séo 0s investimentos estrangeiros,

gue torna o Brasil mais atrativo para receber capital estrangeiro.

Porém isso ndo resolve o problema por um todo, j& que como digo
anteriormente, possuimos uma economia extremamente dolarizada, logo,
guando temos um cenario de cambio depreciado, é evidente uma alta pressao
inflacionaria, uma vez que todos os bens importados encarecem. Por mais que
0 cambio depreciado surta um efeito de crescimento econémico com a geracao
de novos empregos, este encarecimento dos produtos tende a uma diminuicado
do poder de compra da populacédo brasileira, em uma visdo macroecondémica,
gerando um desiquilibrio na economia. Por mais que nosso Banco Central adote
uma politica de cambio flutuante, esta volatidade presente em nossa moeda néo
€ de toda bem-vista, quando gera uma incerteza sobre a forca da economia
brasileira frente uma moeda tdo instavel, resultando em incertezas para 0s
negocios, e para o empresario na hora de decidir ou ndo realizar um investimento
no Brasil. H4 uma linha ténue na discusséo entre qual seria o ideal para o Brasil,
uma vez que ambos pensamentos tem seus pros e contras, o que leva ao foco
principal do tema discutido, que seria entdo um meio termo entre esses dois

cenarios.
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3.1 CENARIO E PARCEIROS ECONOMICOS

Conforme abordado na discusséo interior, se tratando sobre uma taxa de
cambio de desenvolvimento para o Brasil, € necesséario entender um pouco mais
sobre as formas como caminha o desenvolvimento econémico brasileiro, seus
principais pilares, parcerias e buscando uma linha de raciocinio para seguir que

converse com o tema abordado até entao.

Com base em andlises efetuadas, um periodo expressivo do
desenvolvimento da economia brasileira ocorreu durante a segunda metade do
século XX, mais especificamente nas décadas de 1960 e 1970. Esse periodo
ficou conhecido como "Milagre Econ6mico Brasileiro" e foi caracterizado por um
crescimento econdmico acelerado. Durante o Milagre Econdémico, o Brasil
experimentou altas taxas de crescimento do Produto Interno Bruto (PIB),
impulsionadas principalmente pela industrializacéo e pela expanséo do setor de
infraestrutura. Investimentos em setores como energia, transporte e industria

pesada impulsionaram a economia e aumentaram a produtividade.

Ademais, politicas governamentais, como incentivos fiscais e subsidios,
estimularam o investimento estrangeiro e o0 crescimento das empresas
nacionais. O setor agricola também teve um papel importante, com o Brasil se
tornando um grande exportador de produtos como soja e café. No entanto, o
crescimento durante esse periodo também foi acompanhado por problemas
estruturais, como desigualdade social e concentragcdo de renda, além do
aumento da divida externa do pais. O modelo econémico adotado nesse periodo
também levou a desequilibrios e crises posteriores, como a crise da divida na
década de 1980. Entdo embora o periodo do Milagre Econémico tenha sido
marcado por um rapido crescimento da economia brasileira, € importante
destacar que o desenvolvimento econdmico de longo prazo requer politicas
sustentaveis e uma abordagem holistica que aborde tanto os aspectos sociais

guanto os econdmicos.

Nos ultimos anos, o Brasil adotou diversas medidas econémicas com o
objetivo de impulsionar o crescimento econémico, melhorar a competitividade e
enfrentar os desafios enfrentados pela economia. Entre as principais medidas

adotadas, destaca-se a Reforma da Previdéncia, aprovada em 2019, que buscou
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corrigir o déficit previdenciario e garantir a sustentabilidade das contas publicas
no longo prazo. Outra medida importante foi a Lei de Liberdade Econdmica,
também aprovada em 2019, que teve como objetivo reduzir a burocracia e
facilitar a abertura e o funcionamento de empresas no pais. Essa lei promoveu
a flexibilizacdo de regulamentacdes trabalhistas, estimulou a concorréncia e

facilitou o empreendedorismo.

3.2 MEDIDAS ECONOMICAS

O Brasil também implementou o Programa de Parcerias de Investimentos
(PPIl) em 2016, buscando atrair investimentos em infraestrutura por meio de
parcerias entre o setor publico e o privado. O programa tem como objetivo
melhorar a qualidade dos servicos e impulsionar o crescimento econémico em
setores como transporte, energia, saneamento e telecomunicagfes. Outra
medida de grande relevancia é a reforma tributaria, em discussdo no Congresso
Nacional, que visa simplificar o sistema tributario brasileiro, reduzir a carga
tributaria sobre as empresas e promover um ambiente mais favoravel aos
negocios. O governo brasileiro tem adotado politicas de estimulo ao crédito e
investimento, por meio da reducédo das taxas de juros, ampliacdo do acesso ao
crédito e programas de incentivo a industria e infraestrutura. Essas medidas
visam impulsionar os investimentos privados e estimular o crescimento

econdmico.

Além disso, o Brasil também implementou programas sociais e de
transferéncia de renda, como o Bolsa Familia e o Auxilio Emergencial, buscando
reduzir a desigualdade social e melhorar as condi¢cdes de vida da populacao
mais vulneravel. Contudo, é necessario ressaltar que a implementacdo dessas
medidas enfrenta desafios politicos e requer consensos, uma vez que reformas
estruturais podem encontrar resisténcias. O Brasil continua em busca de ajustes
e reformas que possam impulsionar o crescimento econdmico de forma

sustentavel e melhorar o ambiente de negdcios no pais.

Estas medidas econdmicas adotadas pelo Brasil nos ultimos anos podem
ser caracterizadas por uma combinacdo de abordagens tanto keynesianas

guanto neoliberais, dependendo do contexto especifico de cada medida. Em
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relacdo as politicas de estimulo ao crédito e investimento, redugéo de taxas de
juros e programas de incentivo a industria e infraestrutura, essas medidas se
aproximam de principios keynesianos. O keynesianismo enfatiza a intervencao
governamental na economia para estimular o crescimento econdmico por meio
de politicas fiscais expansionistas e estimulos monetarios. Ao buscar estimular
0s investimentos e impulsionar a demanda agregada, essas medidas refletem

uma perspectiva keynesiana.

Por outro lado, as reformas estruturais, como a Reforma da Previdéncia e
a busca por uma reforma tributaria, tém um carater mais alinhado com principios
neoliberais. O neoliberalismo defende a reducdo da intervencédo estatal na
economia, a abertura de mercados, a flexibilizacdo de regulamentagbes e a
promocéo da livre concorréncia. As reformas estruturais visam reduzir 0os gastos
publicos, aumentar a eficiéncia do Estado e criar um ambiente mais favoravel

aos negaocios, refletindo, assim, uma abordagem neoliberal.

Se aprofundando mais no tema discutido, utilizando um dos maiores
parceiros econdmicos do Brasil, a China, uma relacéo entre o desenvolvimento
da economia chinesa e brasileira apresenta algumas semelhancas e diferencas.
A China desempenha um papel de extrema importancia para o desenvolvimento
da economia brasileira, tornando-se um parceiro econdomico fundamental para o
Brasil. Essa importancia pode ser observada em diversos aspectos-chave da

relacdo bilateral.
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3.3 CHINA

Primeiramente, a China € o principal parceiro comercial do Brasil. Nas
Gltimas décadas, o comércio bilateral entre os dois paises tem aumentado
significativamente. A China € um grande importador de commodities brasileiras,
tais como soja, minério de ferro, petroleo e carne, o que impulsiona a economia
brasileira, especialmente nos setores agricola e de recursos naturais. O
crescimento das exportacdes brasileiras para a China contribui para a geracao
de empregos e renda no Brasil. Ndo se restringindo somente ao comércio, a
China tem se mostrado um importante investidor no Brasil. Empresas chinesas
tém realizado investimentos diretos em setores estratégicos, como energia,
infraestrutura, telecomunicacdes e agronegocio. Esses investimentos ajudam a
impulsionar o crescimento econdmico brasileiro, gerando empregos e
contribuindo para o desenvolvimento desses setores-chave. Outro ponto
relevante é o papel da China no desenvolvimento da infraestrutura e logistica no
Brasil. Através de investimentos, o pais asiatico tem financiado a construcéo de
portos, ferrovias, rodovias e outros projetos de transporte. Essa infraestrutura
melhora a eficiéncia logistica do Brasil, facilitando o escoamento de produtos e
reduzindo os custos de transporte, o que beneficia a competitividade da

economia brasileira. (InfoMoney, 2023, on-line).

Por fim, a China oferece um mercado consumidor em expanséao devido ao
crescimento da classe média chinesa. Isso cria oportunidades para empresas
brasileiras exportarem produtos e servicos para a China. Setores como
alimentos, produtos manufaturados e servicos podem se beneficiar desse
mercado em constante crescimento, impulsionando as exportacdes brasileiras e
gerando receita para a economia. Apesar desses beneficios, ndo podemos
esquecer que a relacao entre Brasil e China também apresenta desafios, como
a concorréncia com produtos chineses no mercado interno brasileiro, questdes
comerciais e diferencas em termos de regulacdo e padrbes. No entanto, a
parceria econdmica entre os dois paises tem sido fundamental para o
desenvolvimento da economia brasileira, gerando impactos significativos em

diversos setores e impulsionando o crescimento econémico do Brasil.

Ambos o0s paises tém economias emergentes e passaram por periodos
de crescimento expressivo, mas existem caracteristicas distintas em suas
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trajetorias. Em termos de semelhancas, tanto a China quanto o Brasil
experimentaram periodos de rapido crescimento econémico. A China adotou
reformas econémicas orientadas para o mercado nas décadas de 1970 e
subsequentes, permitindo um crescimento acelerado e sustentado do seu
Produto Interno Bruto (PIB). O Brasil teve seu periodo de maior crescimento
econdmico durante o Milagre Econémico nas décadas de 1960 e 1970. Além
disso, ambos os paises tém grandes mercados internos, impulsionando a

demanda doméstica por bens e servicos. (Carvalho. 2013, p.8).

Por outro lado, existem diferencas significativas. A China adotou um
modelo econbmico centralizado com elementos de economia de mercado,
conhecido como "socialismo com caracteristicas chinesas". Em contraste, o
Brasil tem um modelo de economia mista, com a participacdo de empresas
estatais e privadas, além de uma abertura para o comércio internacional.
Quanto aos setores dominantes, a economia chinesa se destaca na
manufatura, exportacao e investimentos em infraestrutura, enquanto a
economia brasileira possui uma diversificagdo maior, incluindo agricultura,
mineracgao, industria, servicos e recentemente a exploracao de petroleo e gas.
Além disso, a China tem buscado uma maior integracdo na economia global,
tornando-se um importante player no comeércio internacional, enquanto o Brasil
também busca maior insercao global, mas enfrenta desafios como

infraestrutura deficiente e barreiras comerciais. (Carvalho. 2013, p.15-20).

O crescimento econdmico do Brasil a partir dos anos 2000 e o boom das
commodities sao vistos como um reflexo diretamente relacionado a China. A
ascensdo econdbmica da China desempenhou um papel fundamental na
demanda por commodities, impulsionando o0s precos desses produtos no
mercado internacional. Como o Brasil € um dos principais produtores e
exportadores de commodities, como soja, minério de ferro e petréleo, o pais se

beneficiou significativamente desse aumento na demanda chinesa.

A China passou por um periodo de rapido crescimento econémico e
urbanizacdo nas ultimas décadas, o que levou a um aumento na demanda por
matérias-primas e alimentos. A busca por recursos naturais e a necessidade de
suprir a crescente demanda de sua populagdo impulsionaram as importacdes
chinesas de commodities brasileiras. Isso levou a um aumento dos precos das
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commodities no mercado internacional, beneficiando o Brasil como um
importante fornecedor desses produtos. Esse boom das commodities teve um
impacto significativo no crescimento econémico do Brasil a partir dos anos 2000.
O pais experimentou um periodo de expansdo econémica impulsionado pelas
exportacdes de commodities, que geraram aumento de receitas, investimentos
e empregos. Setores como agricultura, mineracdo e energia foram
particularmente beneficiados, impulsionando o crescimento econdémico e

contribuindo para a melhoria dos indicadores sociais.

No entanto, vale ressaltar que a dependéncia excessiva das exportacoes
de commodities também apresenta riscos. A economia brasileira tornou-se
vulneravel a volatilidade dos precos das commodities no mercado internacional.
Alteracbes na demanda chinesa ou choques nos precos globais das
commodities podem afetar significativamente a economia brasileira, como
ocorreu durante a queda dos precos das commaodities a partir de 2011. O boom
das commodities impulsionado pela demanda chinesa teve um impacto
consideravel em diversos setores da economia brasileira. A agropecudria
brasileira, por exemplo, se beneficiou do aumento da demanda por produtos

agricolas, como soja, carne bovina, frango e milho.

A China se tornou um dos principais compradores desses produtos,
impulsionando as exportacfes brasileiras e gerando um ciclo positivo de
crescimento para o setor agropecuario. Além disso, o setor de mineracao
também se beneficiou do boom das commodities. Além disso, a China € um dos
maiores consumidores de minério de ferro do mundo, e o Brasil possui grandes
reservas desse recurso. A demanda chinesa por minério de ferro impulsionou a
producdo e as exportacdes brasileiras, beneficiando empresas de mineracéo e
contribuindo para o crescimento econémico do pais. (Carvalho. 2013, p.118-
119).

Outro setor que se beneficiou foi o de energia, especialmente o petréleo.
A China se tornou um dos principais importadores de petroleo do mundo, e o
Brasil € um dos maiores produtores. O aumento da demanda chinesa
impulsionou as exportagbes de petrdleo brasileiro, beneficiando a industria
petrolifera e contribuindo para a entrada de divisas no pais. Além dos setores
especificos, o boom das commodities também teve efeitos indiretos na economia
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brasileira. O aumento das exportacbes de commodities gerou um aumento na
receita de exportacdo e no saldo comercial do Brasil, proporcionando mais
recursos para investimentos e desenvolvimento de infraestrutura. Esses
investimentos, por sua vez, impulsionaram outros setores da economia, como

construcéo civil e servigos relacionados.

Vale também ressaltar que a dependéncia excessiva das commaodities
pode trazer desafios e vulnerabilidades para a economia brasileira. A volatilidade
dos precos das commodities no mercado internacional pode afetar
significativamente as receitas de exportacao e a balanca comercial do pais. Além
disso, uma excessiva especializacdo em commodities pode limitar o potencial de
diversificagdo da economia e dificultar o desenvolvimento de setores mais
intensivos em conhecimento e tecnologia. Com isso, enquanto a relacdo com a
China impulsionou o crescimento econdmico do Brasil a partir dos anos 2000
através do boom das commodities, é necessario buscar uma maior diversificacao
da economia, promovendo a inovagao, investimentos em infraestrutura,
desenvolvimento de capital humano e aprimoramento da competitividade em
setores ndo-commaodities. Dessa forma, o Brasil estard mais bem preparado para
enfrentar eventuais mudancas nas demandas globais e promover um

crescimento econdmico mais estavel e sustentavel no longo prazo.

Concluindo o pensamento, embora a China seja o principal parceiro
econdmico do Brasil, o pais também mantém relacées comerciais e parcerias
com outras nagfes. Outros paises, como os Estados Unidos, Argentina, Paises
Baixos e Alemanha, também desempenham um papel importante no comércio e
investimento brasileiros. Dessa forma, é fundamental para o Brasil buscar
diversificar seus parceiros comerciais e fortalecer relacbes econdmicas com
diferentes paises, a fim de reduzir a dependéncia excessiva de um Unico parceiro

econdmico.
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CONCLUSAO

Em concluséo, a definicdo da taxa de cambio real de equilibrio no Brasil
€ um desafio complexo devido a interacdo de diversos fatores econdémicos. A
taxa de cambio € influenciada pelo crescimento econdmico, politicas monetarias,
inflacdo e outros indicadores, e sua flutuagéo tem impacto direto na economia
do pais. Nao ha consenso absoluto sobre qual deve ser a taxa de cambio ideal,
pois ela varia de acordo com o contexto econémico e as politicas adotadas. O
Brasil utiliza uma taxa de cambio flutuante, que é controlada pelo Banco Central
por meio de intervengdes no mercado cambial. A estabilidade da taxa de cambio
é fundamental para a gestdo econdémica, pois afeta a balanca comercial, os
precos dos produtos e servicos, a inflacao e outros aspectos da economia. Além
disso, a taxa de cambio real de equilibrio € importante para estabelecer uma
paridade de poder de compra entre o Brasil e outros paises, permitindo comparar
o valor das moedas e entender a situacdo econdmica das respectivas
populacdes. Estudos apontam que a taxa de cambio brasileira passou por
periodos de valorizacdo e desvalorizacdo ao longo do tempo, especialmente
durante a implementacdo do Plano Real e crises financeiras subsequentes. A
busca por um equilibrio na taxa de cambio é fundamental para evitar
desequilibrios macroeconémicos e seus impactos negativos. A independéncia
do Banco Central é essencial para evitar influéncias politicas e garantir a
estabilidade econ6mica a longo prazo. Em suma, a taxa de cambio no Brasil
desempenha um papel fundamental na economia do pais, e sua gestdo

adequada é essencial para promover o crescimento econémico sustentavel.

A taxa de cambio é de fato um dos principais indicadores econdmicos que
podem afetar o crescimento econbmico de um pais, incluindo a economia
brasileira. A taxa de cambio desempenha um papel crucial na determinacéo da
competitividade das empresas nacionais, nas exportacoes e importacdes, no

fluxo de investimentos estrangeiros e na balanga de pagamentos.

Conforme mencionado, uma taxa de cambio desvalorizada pode
beneficiar as exportacdes brasileiras, tornando os produtos nacionais mais

competitivos nos mercados internacionais. Isso pode impulsionar a producéo e
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gerar empregos, contribuindo para o crescimento econémico. Além disso, uma
taxa de cambio depreciada torna o0 pais mais atraente para receber
investimentos estrangeiros, pois 0s ativos nacionais se tornam mais baratos para
os investidores estrangeiros. Porém, uma taxa de cambio depreciada também
pode levar a pressoées inflacionarias, uma vez que os bens importados se tornam
mais caros. Isso pode resultar em uma diminuicdo do poder de compra da
populacao e desequilibrios na economia. Portanto, buscar um equilibrio na taxa
de cambio € importante para evitar distorcbes e impactos negativos na

economia.

A politica cambial adotada pelo Banco Central do Brasil tem como objetivo
buscar a estabilidade financeira e a competitividade da industria nacional. O
Banco Central pode intervir no mercado cambial por meio de compras ou vendas
de moeda estrangeira para suavizar as flutuacdes excessivas e manter a
estabilidade da taxa de cambio. No entanto, a determinacdo da taxa de cambio
ideal para garantir a estabilidade macroeconémica é um desafio e esta sujeita a
diferentes interpretacbes e abordagens tedricas. Como mencionado, Oreiro
defende uma politica cambial ativa, com intervencdes no mercado de cambio, a
fim de evitar flutuacGes excessivas e garantir a competitividade da industria

nacional.

Além da politica cambial, outras politicas publicas também desempenham
um papel importante na modernizacdo da industria nacional e no aumento de
sua competitividade. Investimentos em pesquisa e desenvolvimento,
capacitacdo da mao de obra, incentivos fiscais e parcerias publico-privadas séao
algumas das medidas que podem ser adotadas para estimular a inovacéao, a
modernizacdo e a competitividade da industria brasileira. Em suma, a taxa de
cambio de equilibrio € aquela que reflete a relacdo de oferta e demanda por
moeda estrangeira em um pais e é importante para garantir a estabilidade
macroecondmica e a competitividade da indastria nacional. A busca por um
equilibrio na taxa de cambio é essencial para evitar distorgcbes econémicas e

promover um crescimento econdémico sustentavel.

A dependéncia excessiva das commodities pode trazer desafios para a
economia brasileira, pois a volatilidade dos precos desses produtos pode afetar
significativamente o pais. Durante a queda dos precos das commodities a partir
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de 2011, o Brasil enfrentou dificuldades econdémicas, uma vez que suas
exportacdes e receitas foram afetadas. Isso ressalta a importancia de diversificar

a economia e reduzir a dependéncia de um unico setor.

Para impulsionar o desenvolvimento econémico de longo prazo, o Brasil
precisa adotar politicas sustentaveis que abordem os desafios estruturais e
promovam uma abordagem holistica. Além das medidas econdmicas
mencionadas anteriormente, o pais também deve focar em &reas como
educacao, pesquisa e desenvolvimento, inovagdo e melhoria da infraestrutura.
Investimentos em educacéo e capacitacdo da forca de trabalho sédo essenciais

para aumentar a produtividade e a competitividade da economia brasileira.

Contudo, é importante fortalecer parcerias estratégicas com outros paises
e blocos econémicos, buscando diversificar os mercados de exportacao e atrair
investimentos estrangeiros. A China € um exemplo de parceiro econémico
importante para o Brasil, mas o pais também deve explorar oportunidades de
cooperacdo com outros paises, tanto na América Latina quanto em outras
regides do mundo. No contexto da taxa de cambio, € importante que o Brasil
adote uma politica cambial que seja favoravel ao desenvolvimento econdémico.
Uma taxa de cambio competitiva pode estimular as exportagdes, tornando os
produtos brasileiros mais atrativos no mercado internacional. Além disso, uma
taxa de cambio adequada também pode ajudar a controlar a inflacdo e atrair

investimentos estrangeiros.

No entanto, € necessario ter cuidado para evitar uma desvalorizagao
excessiva da moeda, pois isso pode levar a pressoes inflacionarias e aumentar
0 custo de importacao de insumos e produtos. Uma politica cambial equilibrada
e bem gerenciada é fundamental para promover a estabilidade e o
desenvolvimento econémico de longo prazo. Em resumo, o desenvolvimento
econdbmico brasileiro requer uma abordagem holistica, com politicas
sustentaveis que abordem os desafios estruturais, promovam a diversificacéo
econdmica e fortalecam parcerias estratégicas. Além disso, uma politica cambial
adequada e equilibrada pode impulsionar as exportacdes, controlar a inflacao e
atrair investimentos estrangeiros. E importante destacar que o desenvolvimento
econdmico de longo prazo requer tempo, planejamento e esfor¢cos continuos
para superar os desafios e alcancar um crescimento sustentavel.
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