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Dificilmente havera duas pessoas com trajetérias tdo distintas quanto Trump e Lula. Trump
nasceu em ber¢o de ouro e manteve sua fortuna como empresario do setor imobilidrio na
“capital do mundo”, Nova lorque. Lula nasceu na miséria no nosso Nordeste e fez carreira
como operario e lider sindical no ABC paulista. Um ¢ lider de direita e o outro da esquerda.

Mas ha também pontos comuns na trajetoria dos presidentes dessas duas grandes
democracias. Ambos sdo génios politicos, que souberam ganhar elei¢des como poucos
conseguiram. E tém também em comum terem voltado ao poder j& em idade avancada. A
volta ao poder apds longo interregno parece ter tido um efeito comum em ambos, o de lhes
dar uma confianga ainda maior nas suas proprias opinides sobre os mais variados temas, e de
se cercarem por assessores incapazes ou temerosos de contrariar as opinides do chefe.

No campo econdmico, dadas as promessas de campanha, a expectativa do que Trump faria ja
ndo era muito boa. Mas ele estd se saindo ainda pior do que se supunha. Havia quem
esperasse que as tarifas fossem usadas como instrumento de negociacdo para obter diversas
concessoes de seus parceiros comerciais. Embora isso venha sendo feito em certa medida,
houve também imposi¢ao arbitraria de tarifas em aliados e parceiros comerciais importantes,
como o Canadd, o México e paises europeus.

Trump vem criando enorme incerteza com seu vai-e-vem nas imposi¢des de tarifas. A
exacerbagdo da incerteza paralisa o investimento e ameaga criar uma recessao mundial. O
mercado acionario ja incorporou tal efeito, com bem sugere a queda recente das bolsas,
sobretudo as agdes de tecnologia. As taxas longas de juros nos EUA também cederam na
esteira da expectativa de enfraquecimento da economia.

Boa parte da eleicdo de Trump foi atribuida a carestia. Mas se efetivamente impostas por
periodos longos, as tarifas impulsionardo a inflacdo. O choque inflaciondrio sera ainda maior
caso a politica de imigragao logre expulsar contingente significativo dos trabalhadores nao
documentados, tornando a mao de obra pouco qualificada mais rara e cara nos EUA. Em um
quadro de provavel aumento do desemprego e queda das bolsas, o aumento da inflacio
acabara por afetar negativamente a popularidade do novo presidente.

Trump e seus ministros falam em dificuldades temporarias, e que seria necessario sacrificio
imediato para a obten¢do de maiores ganhos no futuro. Mas nao ha perspectiva real de ganhos
futuros. A simples imposicdo de tarifas ndo trara de volta as indlstrias que se migraram ha
décadas para a China. Mas, certamente, trard pregos mais caros € menos dinamismo na
economia, com queda de produtividade, investimento e crescimento.

Mas parece que Trump tem crenga inabalavel no poder milagroso das tarifas e serd necessario
elevado custo econdmico e social para demové-lo dessa ideia tdo ruim. A esperanca ¢ que a
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queda na popularidade venha a ajudar a reverter o curso desastroso que vem sendo seguido
nesse inicio de governo.

Em outras areas, também o desempenho do novo governo ¢ desapontador. Ha concordancia
geral de que os EUA precisam colocar a politica fiscal em ordem, reduzindo seus déficits
fiscais. A principal medida tomada, contudo, o DOGE (Ministério da Eficiéncia
Governamental), liderado pelo espalhafatoso bilionario Elon Musk, ndo tem produzido cortes
significativos de gastos, apesar da demissdo atabalhoada de funcionérios e fechamento de
agéncias governamentais sem qualquer critério. A renovagdo e provavel escalada dos cortes
de impostos de 2017, em beneficio dos segmentos mais ricos da sociedade, contribuira para
manter a divida publica dos EUA em trajetdéria imprudente.

O aumento persistente da razao divida/PIB, caso venha a ser percebida como insustentavel,
poderia até vir a afetar o papel do délar como moeda de reserva da economia mundial, bem
como o dos titulos do Tesouro dos EUA como principal ativo sem risco. Por ora, este ¢ um
cendrio muito improvavel, pois se acredita que a corregdo da postura fiscal acabard por
ocorrer. Mas ¢ preciso que, ao fim e ao cabo, acabe ocorrendo. Nao deixaria de ser irdnico o
fato de que justamente Trump, que ameacou com tarifas os paises dos BRICS caso
conduzissem comércio bilateral sem o uso do dolar, pudesse vir a ser o artifice do eventual
enfraquecimento do chamado privilégio exorbitante.

Por aqui, Lula também se mostra avesso a seguir conselhos econdmicos sensatos. Sua propria
equipe econdmica ja foi muitas vezes derrotada, em embates para conter a expansdo fiscal.
Todas as semanas ha noticias de novas tentativas de burlar o ja combalido arcabougo fiscal,
através de pedaladas que vém sendo a duras penas combatidas.

Qual serd o comportamento futuro de nossa divida publica? E preciso um otimismo
panglossiano para achar que em 2026, ano eleitoral, em um cenario de popularidade baixa,
juros altos e desemprego em ascensdo, o governo deixara de expandir seus gastos (como,
alias, o fez o governo Bolsonaro). Para manter a inflagao sob controle, o Banco Central sera
forcado a praticar juros muito altos. Déficits elevados e juros altos pioram a dindmica da
divida publica, tornando o cenario no inicio do préoximo mandato presidencial bastante
desfavoravel.

Afinal, Lula e Trump, cada um com suas ideias equivocadas sobre economia, vém cometendo
erros na politica econdmica que cobrardo caro. O problema € que sdo os mais pobres, mais cé
do que 14, que acabardo pagando tal preco.



