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Pouco tempo para 
salvar um governo 
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A

-

presidente Dil-
' ma Rousseff está 

arriscada a com-
pletar o seu Man-
dato com um ba-
lanço sinistro, 

um crescimento econômico 
próximo de 2,4% ao ano,enini& 
dia.. Será esse o resultado se o 
produto interno bruto (PIB) 
avançar 2,5% em 2013, por en-
quanto lima projeção otimista, 
e 3 ;5% em 2614. Será um desem-
penho bem inferior à média 
mundial - 3,6%, segundo esti-
matiVado Fundo Monetário In-
ternacional (FMI) - e muito 
distante dos .5,6% esperados pa-
ra os países emergentes . e em .  
desenvolvimento. MaS a estag 7  
nação poderá Ser, e quase certa-
mente será, apenas um dos 
componentes mais feios ,.do
quadro brasileiro sé o rumo'a 
política for mantido. As contas 
públicas estarão mais desajus-
tadas, o balanço de pagamen-
tos, mais esburacado, a infla-,  
ção, distante da meta, e a ima-
gem do País, prejudicada no • 
mercado internacional. . 

Não só os brasileiros perce-
bem a maquiagem fiscal: "medi-
das contábeis para atingira me-
ta de superávit primário reduzi-
ram a transparência% segundo 
relatório publicado na quarta- 
feira pela Organização.para a 
Cooperação e o Desenvolvi= 
mento Econômicw(0CpE), o 
clube dos paísesdesenvolVidos 
e de alguns emergentes de boa 
reputação. • - 

Boa imagem é essencial para 
um país com déficit em conta 
corrente já na casa de 3% do PIB 
e com perspectiva de aumento. 
Não se mede reputação só pela 
capacidade do Tesouro de cap-
tar dinheiro no exterior, princi-
palmente quando paga juros 
muito mais altos que os do mer-
cado internacional. Mede-se 
também pelo ingresso do inves-
timento estrangeiro direto, in-
suficiente, a partir de março e 
abril, para cobrir o buraco nas 
transações correntes. Investi-
mento direto tende a ser me-
nos especulativo e mais seguro 
para as contas externas do que 
outras formaS .de financiamen-
to. Além disso, representa, em 
geral, um compromisso delon-
go prazo com a economia do 
país receptor. . 

Em sua última projeção das 
contas externas, o Banco Cen-
tral (BC) estimou para este ano 
um déficit em conta corrente de  

2,78% do , PIB e um saldo de in- . 
vestimento direto equivalentes 
2;69%, pouco menor que o ne-
cessário. Mas o cálculo inclui 
um superávit comercial de US$ 
15 bilhões, pouco prováVel, nes-
ta altura: O saldo da conta cor-
rente é a sofria dos resultados da 
balança comercial (mercado-
rias), da balança de serviços (via-
gens, fretes, juros e lucros, entre 
outros itens) e das transferên-
cias unilaterais (remessas cie tra-
balhadores, por exemplo): 

O desequih'brio entre impor-
tações e exportações de bens di-
minuiu nas últimas semanas, 
mas 9 déficit acumulado no ano 
até 26 de maio ainda ficou em 
Ug$ 4,6 bilhões. O nütnero final 
do mês deVe ser.  divulgado 'rios • 
próximos dias Se oburacb-até 
()fim de maio mês tiver encolhi- 

A alta dos juros é tuna 
rara decisão séria num 
cenário de estagnação 
e políticas equivocadas 

do Para US$ 4 bilhões, Será ne-
cessário um superávit' 
de. US$ 2;7 bilhões até dezem-
bro para alcançar o salde, proje= 
tado pelo BC: EM estimativa di-
vulgada: na quarta-feira, a Fede-
ração dasindíiStrias do EStado 
de São Paulo (Fiesp)rediffiude 
US$ 12 bilhões para US$ 7,7 bi-
lhões o_excedente comercial es-
perado pàra 2013/ • 

É: preciso algum- otimismo, 
portanto, para prever, GOMO o 
BC, um déficit de apenas US$ 
67 bilhões na conta corrente. 
Não há risco iminente de uma 
crise cambial, mesmo com um 
rombo proporcionalmente 
maior no próximo ano. O País 
dispõe de reservas de moeda es-
trangeira superiores a US$ 370 
bilhões (US$ 374,8 bilhões no 
dia 28). Isso oferece alguma se= 
gurança: Nenhum volume de 
ouro, dólares ou euros pode 
substituir, no entanto, uma po-
lítica sensata e uma evolução 
saudável das contas externas. 
Reservas são finitas'e os finan-
ciadores fogem tanto mais ve-
lozmente quanto mais o país 
precise de dinheiro de fora. 
Qualquer brasileiro familiariza-
do com a história das grandes 
crises nacioriais deveria saber 
disso. Negligenciar o balanço 
de pagamentos tende a ser de-
sastroso, exceto quanto o país 
tem ó privilégio de imprimir dó-
lares e sua economia é a maior 

e a mais forte do mundo. No 
caso do Brasil, o erro mais gra-
ve é descuidar do comércio de 

. bens, porque o défieitda conta 
de serviços é normalmente 

;Muito amplo è assim será por 
muito tempo. 

Entre janeiro e março a ex-
portação de bens e serviços foi 
6,4% menor que nos três meses 
finais de 2012. A importação, 
6,3% maior. O resultado dessa 
corna fói um dos grandes com-
ponentes negativos, do PIB do 
_primeiro trimestre. EsSé défi-
cit é explicável em 'parte pelo 
câmbio valorizado,nias o go-
verno deveria dar maior aten-
ção a outros fatores, mais carne-.  
terístiCcis do País e mais impor-
tantes alongo prazo. 

Não é preciso repetir á lista 
dos mais graVes problemas de 
competitividade (baStatialem-
brar a tributação itraCidhal, a 
escassez demão de obra gúalifi-
cada e a logística xleficierite). 
Aléni disso, o desajuste. :  Cam-
bial é explicável, em boa parte, 
por um erro inteiramente made 
in Brazil, a prolongada tolerân-
cia à inflação:Támbérn isso afe- 
ta a relação entre o real :e ás prin-
cipais moedas do córnérCiO .in-
ternacional. Mas raramente al-
gum empresário cobra dó go 
verno maior esforço 
al6''.de:Preçosrou contra a gas 
tança, um dos princiPais fato-
res inflacionários. 

O Executivo federal apenas 
coineçoir,muitó léntaniente, o 
combate aos desajustes inter-
nos. A nova Lei dos Portós éum 
raro exemplo 'de acerto. Em 
contrapartida, as desonera-
ções, mal concebidas e ampla-
mente improvisadas, são ainda 
os componentes principais do 
arsenal da política econômica, 
apesar de sua comprovada ine-
ficiência. Além disso, o compro-
misso com a seriedade fiscal é 
cada vez mais frouxo. Não se 
discute mais, em Brasília, se o 
governo será capaZ de alcançar 
a meta, mas se usará ou deixará 
de usar toda a lista, cada vez 
mais ampla, de redutores do su-
perávit primário. Contra esse 
fundo, a decisão do BC de levar 
a sériQa inflação e acrescentar 
meio ponto •orcentual à taxa 
básica de juros tem um brilho 
especial. Obstáculos muito 
maiores que os juros entravam 
o crescimento. 
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