
A economia 
da hiena 
o 
ROLF 
KLNTZ 

D e que se ri o ani-
malzinho?- per-
gunt a o cida-
dão, na velha 
piada, ao saber 
da parcimônia 

sexual e das preferências gastro-
nômicas da hiena. A mesma per-
plexidade é inevitável diante da 
aparente alegria de tantos ana-
listas ao conhecer os números 
da economia nacional em 2013. 
O miserável aumento de 2,3% 
do produto interno bruto (PIB) 
foi descrito como surpreenden-
te. O crescimento de o,7% no 
trimestre final quase foi cele-
brado como o início de uma era 
de expansão chinesa. Dois argu-
mentos foram usados para justi-
ficar a comemoração. Projeta-
do para um ano, aquele resulta-
do trimestral equivale a 2,8%, 
lembrou o ministro da Fazen-
da, Guido Mantega. O outro ar-
gumento, um pouco mais com-
plicado, aponta o esperado efei-
to de carry over, ou carregamen-
to. Se a expansão econômica 
for nula nos primeiros três me-
ses deste ano, será pelo menos 
mantido o patamar alcançado 
no trimestre anterior. Daí a ne-
cessidade, segundo os mais en-
tusiasmados, de uma revisão 
das projeções para 2014. Na se-
mana passada, a mediana das 
projeções coletadas para o bole-
tim Focus, do Banco Central 
(BC), havia ficado em 1,87%. 

Essa alegria é mais preocu-
pante que os números ainda 
muito ruins das contas nacio-
nais. Com  um pouco de juízo e 
medidas certas pode-se fazer a 
produção crescer muito mais 
que nos últimos três anos, quan-
do a média ficou em vergonho-
sos 2%. Mas o problema se com-
plica sensivelmente quando as 
pessoas começam a encarar co-
mo normal um desempenho pí-
fio, muito abaixo das possibili-
dades do País, e a festejarpeque-
nas melhoras. 

Quem aceita esse padrão de 
normalidade passa a raciocinar 
dentro dos limites da política 
econômica em vigor nos últi-
mos anos. Passa a falar a lingua-
gem do ministro da Fazenda e a 
aceitar como razoáveis seus cri-
térios de avaliação. Uma coisa é 
destacar, por seu efeito estatís-
tico, a expansão de 6,3% do in-
vestimento em capital fixo. Ou-
tra, muito diferente, é apontar 
esse número como algo extraor-
dinário. Só se entusiasma quem 
esquece dois fatos bem conheci-
dos e, de toda forma, indicados  

com clareza nas contas publica-
das pelo Instituto Brasileiro de 
Geografia e Estatística (IBGE). 
Nem um estrangeiro se engana-
ria ao ver esses números. 

Em primeiro lugar, o investi-
mento 6,3% maior que o de 
2012 ocorreu depois de uma 
queda de 4%, detalhe aparente-
mente esquecido ou negligen-
ciado por muita gente. Em ter-
mos de volume, ficou pouco aci-
ma, portanto, do registrado em 
2011. Em outras palavras, a for-
mação bruta de capital fixo fi-
cou praticamente estagnada ao 
longo de dois anos. 

Em segundo lugar, a taxa de 
investimento passou de 18,2% 
do PIB em 2012 para 18,4% em 
2013, muito inferior aos pa-
drões dos emergentes e ainda 
abaixo do pico de 19,5%, regis- 

A alegria diante dos 
pífios números de 2013 
parece indicar um 
`novo normal' no Brasil 

trado em zoio. 0 nível de 24%, 
já alcançado por alguns sul-
americanos, será atingido até 
2020, prometeu o animado mi-
nistro da Fazenda. 

A estagnação da indústria es-
tá refletida tanto no crescimen-
to do setor, 1,3%, quanto nas 
contas externas. As exporta-
ções de bens e serviços aumen-
taram 2,5%, em termos reais, en-
quanto as importações cresce-
ram 8,4%. Apiora das contas ex-
ternas já era conhecida. O défi-
cit em conta corrente passou 
de US$ 54,25 bilhões em 2012 
(241% do PIB) para US$ 81,37 
bilhões em 2013 (3,66% do 
PIB). A deterioração do balan-
ço de pagamentos é explicável 
principalmente pela erosão da 
conta de mercadorias. Essa con-
ta continua em mau estado. 

Entre o começo do ano e a 
terceira semana de fevereiro o 
País acumulou um déficit co-
mercial de US$ 6,75 bilhões. As 
vendas ao exterior, US$ 26,91 
bilhões, foram 3,7% menores 
que as de um ano antes, pela mé-
dia diária, e as importações, 
US$ 33,65 bilhões, 0,6% maio-
res, pelo mesmo critério. 

Mais uma vez, em 2014 o sal-
do comercial dependerá do am-
plo superávit obtido com as 
commodities, principalmente 
do agronegócio. A julgar pelos 
dados até agora conhecidos, di-
ficilmente a indústria será mui-
to mais competitiva, nos próxi- 

mos meses, do que tem sido 
nos últimos cinco ou seis anos. 
As importações começaram a 
crescer mais velozmente que as 
exportações antes da crise de 
2008.0 problema, na época, já 
era o enfraquecimento da in-
dústria diante dos concorren-
tes estrangeiros. Afinal, o fami-
gerado custo Brasil já estava na 
pauta desde muitos anos e nada 
se havia feito para torná-lo 
mais suportável. Enquanto a 
discussão se prolongava sem re-
sultado, o problema se tornava 
mais grave e a economia nacio-
nal ficava menos eficiente e me-
nos capaz de produzir de forma 
competitiva. 

O mau uso do dinheiro públi-
co, o desajuste fiscal e a inflação 
elevada são componentes des-
se quadro de baixa produtivida-
de, mas há pouco estímulo para 
o governo cuidar seriamente de 
qualquer desses problemas. Há 
oposição à alta dos juros, ape-
sar da inflação resistente e ain-
da muito elevada. Até a meta fis-
cal anunciada há poucos dias 
foi criticada, como se o governo 
estivesse empenhado, com sua 
modesta exibição de austerida-
de, em matar o crescimento. 

Há alguns anos o economista 
Mohamed El-Erian, então um 
dos chefões do Pimco, um dos 
maiores fundos de investimen-
to, criou, juntamente com seu 
colega Bill Gross, a expressão 
"novo normal", para descrever 
o padrão observado desde o co-
meço da crise: crescimento bai-
xo, desemprego alto e juros pró-
ximos de zero no mundo rico. 
No Brasil, a reação de muitos 
analistas aos números pífios de 
2013 parece indicar a consolida-
ção de uma nova normalidade 
econômica. Mas, neste caso, o 
crescimento baixo é combina-
do com inflação alta e resisten-
te e contas públicas precárias. 
Junta-se a isso uma baixíssima 
disposição para cuidar de pro-
blemas bem conhecidos, mas 
nunca atacados paravaler. Nes-
se quadro, incentivos parciais e 
de pouco efeito para o cresci-
mento acabam valendo mais 
que mudanças de grande alcan-
ce. Reformas para tornar a eco-
nomia mais eficiente são com-
plicadas e tomam tempo. Para 
que esperar? Nesse novo nor-
mal, menos e menos pessoas, a 
cada dia, acharão estranha a sa-
tisfação da hiena. 
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