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(Quatro anos de fiasco,
mas a culpa € dos outros
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inferno ¢ o ou-

tro, conforme

escreveu hd 70

anosum fildso-

fo e dramatur-

go francés. A
presidente Dilma Rousseff e
seu ministro da Fazenda, Gui-
do Mantega, certamente con-
cordam. Mas o outro, pode-
riamacrescentar,temlaseuva-
lor. Sem ele, em quem jogar a
culpa de nossos males, espe-
cialmente daqueles produzi-
dos por nds? Para isso servem
as poténcias estrangeiras, os
bancos internacionais, os pes-
simistas de todas as nacionali-
dades e até o Banco Central do
Brasil (BC), por sua insistén-
ciaem manter osjuros em 11%.
Os maiores males deste mo-
mento ainda estarfio por af
quando comegar o proximo go-
verno, em janeiro:

1) Osaumentos de pre¢osga-
nharam impulso de novo. O
[PCA-15, préviadainflaco ofi-
cial de setembro, subiu 0,39%,
muito mais que o dobro da va-
riacdo de agosto, 0,14%. A alta
acumulada no ano, 4,72%, ja fi-
cou bem acima da meta, 4,5%.
Em 12 meses chegou a 6,62% e
dificilmente ficard abaixo de
6% no fim do ano.

2) Oseconomistas domerca-
do financeiro e das consulto-
rias continuam reduzindo as
projec¢des de crescimento eco-
nomico.A medianadasestima-
tivas, nasemanapassada, ficou
em 0,33%, de acordo com pes-
quisa do Banco Central. Coin-
cidiu com a nova previsgo di-
vulgada pela Organizacfo para
a Cooperagdo e o Desenvolvi-
mento Econémico (OCDE):
0,3%. O Fundo Monetdrio In-
ternacional (FMI) publicard
numeros atualizados em outu-
bro.Aprevisdoparao Brasil se-
rd, com certeza, bem menor
que ade julho, 1,3%.

3) As financas do governo
continuam virando farelo.
Nem receitas especiais tém re-
solvido o problema. Pelas pri-
meiras informagdes, a arreca-
dagdo inicial do novo Refis, o
refinanciamento de impostos
em atraso, ficou abaixo do va-
lor previsto - algo na faixa de
R$ 13 bilhdes a R$ 14 bilhdes. O
pessoal do Tesourodevera con-
tinuar recorrendo a criativida-
de contdbil. Qualquer balango
razoavel no fim de 2014 serd
uma surpresa.

4) As contas externas conti-
nuam fracas e o déficitem con-
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ta corrente, no fim do ano, de-
verd ficar ainda préximo de
US$ 8o bilhdes, segundo esti-
mativas do mercado. Nada,
por enquanto, indica resulta-
dos muito melhores em 2015.
5) O Paisainda vai depender
fortemente de financiamento
externo para fechar o buraco
dastransagdes correntes. Oin-
vestimento direto estrangeiro
temsido e provavelmente con-
tinuard insuficiente para isso.
Faltardo uns US$ 20 bilhdes
neste ano e, segundo as proje-
¢Oes do mercado, uma quantia
muito parecida em 2015. Essa
diferenca serd coberta, em
grande parte, por dinheiro es-
peculativo. As condi¢Bes inter-
nacionaisdefinanciamento se-
rdo provavelmente menos fa-
voraveis que as de hoje, espe-

Em caso de reeleicdo, a
solucdo esta dada. Se
algo sair errado, bastara
responsabilizar o Fed

cialmente se o Federal Reserve
(Fed),obancocentral america-
no, confirmar a elevacio dos
juros basicos, atualmente na
faixa de zero a 0,25% ao ano.

Mesmo com o desemprego
bem mais baixo, o Fed prova-
velmente s6 comegard a au-
mentar osjurosse osseusdire-
tores estiverem convencidos
dafirme recuperaco econbmi-
cadosEstados Unidos. Essare-
cuperacioserdboaparatodoo
mundo. Atividade mais inten-
sa na maior economia resulta-
rd em mais oportunidades co-
merciais para todos os parcei-
ros -ou, pelomenos, paraaque-
les preparados para aproveitar
a ocasido. A industria brasilei-
ra tem mais perdido que apro-
veitado oportunidades, porfal-
ta de investimento, por exces-
so de custos e por erros da di-
plomacia comercial.

Mas o comegodoapertomo-
netario, possibilitado pela re-
cuperacdo americana, afetard
os investimentos e o custo dos
empréstimos. Juros mais altos
atrairdo dinheiro para os Esta-
dos Unidos. Isso podera neu-
tralizar, em boa parte, a sobra
derecursos provocadapeloes-
peradoafrouxamento da politi-
ca do Banco Central Europeu.

Todomundo esperaessamu-
danga no quadro internacio-
nal. Governos competentes
procuram tornar seus paises
menos vulneraveis a riscos fi-

nanceiros e mais capazes de
acompanhar a onda de cresci-
mento liderada pelos Estados
Unidos e acompanhada, com
algum atraso, pelas economias
europeias mais sélidas.
Economistasdo FMI, emdo-
cumento preparado paraacon-
feréncia ministerial do Grupo
dos 20 (G-20) neste fim de se-
mana, na Australia, chamam a
atencdo para os perigos e para
0s ajustes necessarios. A recu-
peragdo continua, mas num
ambiente de riscos. No Brasil,
apontao estudo, o baixo cresci-
mento dificultard a execucio
dapoliticafiscal earedugdoda
dividapublica. Alémdisso,ain-
flagdo elevada poderd tornar
necessario um novo aumento
dejuros se as expectativas pio-
rarem. Isso é exatamente o con-
trdrio do caminho apontado
pelo ministro da Fazenda.
Masogoverno brasileiro, es-
pecialmente em casodereelei-
¢do, sempre podera atribuir
parte dos problemas de 2015
aoFed. Obanco central ameri-
cano foi responsabilizado por
males brasileiros quandoinun-
dou os mercados com ddlares,
tentando estimular a econo-
mia dos Estados Unidos. A va-
lorizagdodoreal,umadascon-
sequéncias, encareceu as ex-
portacOes brasileiras e bara-
teou as importag¢des. O minis-
tro Mantega reclamou de uma
guerra cambial. ;
Desde o ano passado o jogo
mudou. Ao anunciar a redugio
dos estimulos monetarios, o
Fed mexeu nos fluxos de capi-
tais, valorizou oddlar e, segun-
do Brasilia, criou pressdes in-
flaciondrias. O impactodamu-
danca podera ser mais forte no
proximo ano, com o aumento
dos juros. Bendito seja o Fed,
um dos culpados de sempre.
Apresidente Dilma Rousseff
tem citado com insisténcia
uma frase famosa de Nelson
Rodrigues sobre o complexo
de vira-lata. Ndo se sabe quan-
tas paginas da obra rodriguia-
na ela realmente leu, mas a tal
frase ¢ importante no reperté-
rio presidencial. N&o se sabe,
também, quantas paginas de
Sartre ela terd lido. Mas aideia
sartriana sobreinferno, reduzi-
da a uma tosca simplicidade,
tem servido aretdrica defensi-
va de um governo fracassado.
Benditos sejam os outros.
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