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Os movimentos recentes da politica
econdmica lulista: uma analise critica

Fabio Luiz San Martins

Na conjuntura econémica de 1997 e 1998, no rastro das crises financeiras asiatica e russa, o
governo liberal de FHC langou mao de dividas atreladas a variagao cambial, além de, em plena
campanha a reeleicdo (quando Lula ainda nao havia aderido ao mote "paz e amor"), ter firmado
empréstimo junto ao FMI: essas medidas sustentaram, como se sabe, provisoriamente o "real forte" e
garantiram areeleicdo de FHC e a continuidade do projeto liberal no Brasil.

Contudo, mal FHC subira a rampa do Planalto como presidente reeleito, o real forte foi em
ruinas®, e a disparada do dolar que se seguiu logo depois poderia ter afetado em cheio os setores
empresariais endividados parcial ou totalmente em moeda estrangeira. Entretanto, o Estado
absorveu os prejuizos empresariais com o colapso do real forte através da divida publica em maos
destes ultimos cujos precos variavam com a valorizagao do délar; o grande economista Celso Furtado
diria que esse mecanismo ressuscitou sua antiga sentenca (lapidar no classico "Formagéao
Econdmica do Brasil") de que o Estado em economias periféricas e dependentes tem a missao servil
de "socializar prejuizos", confirmando, com o caso brasileiro, que a estupida tese liberal do "Estado
Minimo" apenas vale para o Mundo do Trabalho (basta lembrar das reformas da previdéncias,da
abolicao de direitos trabalhistas, do corte de gastos publicos em saude, educagao e cultura, em obras
deinfra-estrutura).

Como se sabe, a area econémica do Governo Lula (hegemonicamente liberal) vem reduzindo
a exposicao cambial da divida publica; para isso, aproveita-se da farta disponibilidade de crédito
internacional para eliminar a divida atrelada ao cambio herdada do governo FHC (que além disso
serve de mecanismo para evitar uma valorizagdo excessiva do real) e recentemente anunciou um
programa de recompra do restante de divida junto a credores externos**. A estratégia, embora
aparentemente bem fundamentada, pois reduz a vulnerabilidade do pais diante das crises externas,
camufla, entretanto, a sujei¢dao do governo Lula aos ditames do Capital, a natureza liberal e anti-
social de sua politica econémica lulista (geneticamente tucana):

1° como divida externa privada € ainda bastante significativa (embora tenha se reduzido nos
ultimos dois anos por conta da estagnagao econdmica, que inibe a demanda de crédito, e também por
causa da queda do ddlar, que incentiva a liquidagao antecipada de passivos em moeda estrangeira)
torna-se bastante provavel que numa conjuntura de crise financeira mundial e de fuga de capitais o
Estado volte a assumir os prejuizos cambiais do setor empresarial privado brasileiro, langando
dividas corrigidas pela variagao do ddlar.

E o que ocorreu nas Ultimas duas semanas: a economia americana parece estar se
aproximando do fim de sua prosperidade econdmica, criando expectativas pessimistas quanto a
possibilidade de uma crise inflacionaria; o FED (o Banco Central Americano) tem elevado




académicos e jornalisticos da "inteligéncia" liberal revela-nos a concepg¢édo de mundo implicita na
gradualmente os juros basicos, o que tem provocado um movimento brusco nas pracgas financeiras
mundiais, com resgate de aplicagbes de risco (agbes e papéis de dividas de empresas dos paises
emergentes) rumo a investimentos de nula rentabilidade mas seguros, como os titulos longos do
Tesouro Americano.

Esse movimento histérico, tipicamente especulativo de antecipagcbes de perdas futuras,
abalou as cotagdes dos ativos financeiros e do doélar no Brasil; a bolsa brasileira registrou perdas
significativas ao mesmo tempo em que a taxa de cambio sofria uma intensa desvalorizagao,
mostrando um furioso movimento especulativo dos capitais externos contra a moeda nacional.

Aalta do dolar acarretou, por sua vez, movimentos de defesa de investimentos que reforcaram
a prépria disparada da cotagao da divisa estrangeira: havia até o fim da semana passada expectativa
de que o Banco Central brasileiro interrompesse, em virtude das repercussoes internacionais, a
queda gradual da taxa selic, o que representaria uma perda aqueles investidores que apostaram a
favor desse declinio comprando titulos publicos prefixados e corrigidos por algum indice de inflagao;
esses investidores (fundos de pensao e de investimentos, bancos, e aplicadores internacionais)
resgataram, entdo, essas aplicacdoes para evitar maiores prejuizos e refugiaram-se em ativos
denominados em ddlar, pressionando a alta da moeda americana e estimulando mais rejeicao aos
titulos publicos prefixados.

O Banco Central, que no inicio deste ano praticamente liquidara a parcela da divida publica
atrelada a variacao do ddlar, voltou, por isso, a oferecer esse tipo de papel para "proteger" os
investidores e as empresas endividadas em moeda estrangeira; essa medida visava reduzir a
procura por divisa estrangeira e estabilizar, por sua vez, a cotagado do délar (que saltara de um

patamar proximo de R 2, 00 para quase R$ 2,40) num patamar que nao prejudicasse o cumprimento e
a credibilidade das metas de inflagdo. Assim, os investidores trocaram os titulos publicos prefixados
reputados de elevado risco (pois ha expectativa de retomada de alta dos juros basicos no Brasil caso
a crise financeira internacional se intensifique) por papéis da divida publica de elevado rendimento e
que ainda compensa os seus detentores de qualquer alta na moeda americana.

Os eventos das semanas passadas que desencadearam os movimentos de panicos nas
principais pragas financeiras mundiais mostram que a alegada iniciativa do governo Lula de reduzir a
exposi¢ao da divida publica a variagdo cambial tem bases frageis, pois ndo eliminou na raiz a fonte
dainstabilidade e vulnerabilidade da divida publica e de sua fungao protetora de passivos dolarizados
privados: ndo apenas manteve a abertura financeira externa (liberdade de fluxos de entrada e saida
de capitais de curto prazo) como a aprofundou (como as mudangas na legislagcdo cambial que
realizou no ano passado e a proposta que esta sendo discutida no Congresso, por aliados de Lula,
sobre o fim da cobertura cambial das exportagoes).

Logo, qualquer movimento de histeria e de panico nos mercados financeiros internacionais a
economia brasileira é imediatamente afetada, na medida em que os investidores internacionais
resgatam suas aplicagdes em reais (titulos publicos de diversos tipos e vencimentos, a¢des e titulos
de divida privada) e "fogem" para aplicagdes seguras como os papéis da divida publica americana:
nao ha barreiras a saida de capital, pois todas as rotas de evasao de divisas foram abertas
desde oinicio daera Liberal no Brasilem meados dos anos 90. Anecessidade de impor controles
nos movimentos de capitais externos, e assim reduzir efetivamente a vulnerabilidade brasileira as
crises mundiais, nao esta naagenda liberal de Lula e de seus aliados e muito menos na dos tucanos.

2° Atroca de divida publica atrelada a variagdo cambial por divida corrigida por juros reafirma a
fungao "socializadora de prejuizos" do Estado brasileiro, pois a primeira é muita mais barata que a




ultima. Isso quer dizer que o Estado brasileiro poderia estar se beneficiando da queda do délar
registrada até abril deste ano e, assim, reduzindo significativamente o valor de sua divida global e
renuncia a essa vantagem, transferindo-a aos seus credores, que obtém ganhos com uma divida
corrigida por juros elevadissimos.

Logo, o Estado brasileiro, numa situagao de crise externa, assume 0s riscos e 0s prejuizos
cambiais do setor privado empresarial, como ocorreu na passagem do Primeiro para o Segundo
governo FHC ; entretanto, quando a conjuntura mundial € de bonanca financeira (como a que tem
favorecido Lula e seus aliados), o que a principio permitiria reduzir a posi¢gdo devedora do Estado,
dando-lhe autonomia para intervir na economia e na sociedade em beneficio das maiorias e das
necessidades do povo, o Estado brasileiro transfere o bénus da desvalorizagao do dolar ao capital e
aos demais credores.

A carga da divida publica fica, entdo, mais onerosa e exige-se, com isso, maior superavit
primario: recolhe-se mais tributos e reduz-se despesas estatais, e como esse processo néo é
suficiente para controlar o crescimento da divida publica recorre-se a elevagao dos impostos e as
desvinculagdes das receitas da Unido. A economia brasileira entra entdo num processo de
estagnacao econémica (e para espanto de todos em meio a uma prosperidade mundial ha tempos
nunca vista), os lucros e os salarios contraem-se, as contribui¢des sociais que financiam a
Seguridade Social declinam e os idedlogos do capital voltam a reclamar "reforma da Previdéncia
Publica" para elevar a idade minima para aposentadoria para setenta anos (e os mais cinicos e
exaltados, como os "brilhantes" professores de economia da PUC-RIO, afirmam que na origem a
aposentadoria na Europa do final do século XIX tinha como patamar aquela idade, como se o retorno
a antiga idade minima fosse sinal de progresso), denunciam a elevacado do salario minimo, a
exorbitancia dos gastos com saude e a educacgao publica universitaria, todas essas conquistas que
civilizam a barbarie, o atraso e a miséria brasileira.

* Dai entender-se o sentido da obsessao tucana pela vitéria de Azeredo, usando o mecanismo do valerioduto
para impedir a qualquer custo que Itamar Franco ganhasse as eleigdes para o governo de Minas em 1998 e o
impedisse de deflagrar a "crise de confianga" que enterraria de vez o moribundo "real forte".

** O governo Lula até mandou durante esta semana um alto funcionario do Ministério da Fazenda para negociar
participagdo no conhecido Clube de Paris, que relne seleto grupo de paises credores: tratar-se-ia de uma
iniciativa que marcaria o lulismo na histéria econdmica brasileira recente como aquele que pds fim ao passado
de moratérias e calotes, virando uma pagina de "desrespeito a contratos" com um assento no clube dos
credores internacionais. Isso sera, portanto, alardeado neste ano como uma conquista do governo atual,
servindo de divisa para a campanha de reeleigdo de Lula e de sua alianga semi-liberal
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