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Aos trancos e barrancos, € possivel que o acordo Mercosul-Unido Europeia seja
formalizado. E como escrevi no ultimo artigo, nossa industria de transformacgao precisa
se preparar para a concorréncia e, com isso, evitar mais um processo de
desindustrializac&o no pais.

De fato, devido a uma combinacao de falta de uma politica industrial, cAmbio valorizado
(que nao favorece a competitividade das exportagbes), juros elevados, alta carga
tributaria, incentivos sem critérios de afericdo de resultado e falta de investimentos em
inovacao, de 1994 até 2025, (32 anos), nosso PIB cresceu 114% em termos reais € a
producdo da industria de transformacédo, apenas 35%. Em decorréncia, a participacao
da manufatura no PIB caiu de 15% para 12%.

Em 17 desses 32 anos (53% do periodo), utilizando os dados do indice de cambio real
divulgado pelo Banco Central, o cambio esteve valorizado, tendo o ano de 1994 como
referéncia. E em 24 anos (75% do periodo), o juro real esteve acima de 4%a.a. (uma
base de juro real que considero adequada para esse exercicio).

E se utilizarmos uma composicdo desses dois indices (cambio e juros), com pesos
iguais, veremos que desses 32 anos, o indice esteve desfavoravel em 23, ou seja, em
72%do periodo. Os piores momentos estiveram entre 1994 e 2000 e de 2003 a 2011,
enquanto os melhores foram observados no biénio 2001/2002 e no periodo 2018 a
2022.

Hoje, a contribui¢cdo positiva do cambio real, que estd desvalorizado, ndo é capaz de
compensar a contribuicdo negativa dos juros reais, que estdo mais do que o dobro da
referéncia. Ou seja, estamos com uma composi¢ao cambio-juros desfavoravel para a
industria de transformacéo, que s6 vai melhorar quando o Banco Central iniciar o ciclo
de reducgéo dos juros.

Até la e na espera dos efeitos favoraveis da reforma tributaria, nossa industria de
transformacao continuara patinando.



