O Estado de Sao Paulo,
segunda-feira, 17.5.2010

O lado perverso da alternancia
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A heranga mais importante a ser legada pelo governo Lula é o sucesso de sua politica
econbmica e, em menor medida, de suas politicas sociais. Com todas as qualificacdes
que possam ser feitas, consolidou-se a recuperagdo da credibilidade do Pais iniciada no
governo anterior e criaram-se condicbes basicas para o crescimento sustentado. E
essencial preservar essa conquista.

E dessa perspectiva que deve ser analisada a tempestuosa entrevista do principal
candidato oposicionista a eleicdo presidencial sobre a politica econémica do atual
governo e, em especial, a politica monetéria. O candidato foi extremamente critico da
atuacé@o do Banco Central (BC), insistindo nas oportunidades perdidas para a redugéo da
taxa de juros. Curiosamente, omitiu-se quanto as crescentes peraltices na politica fiscal
do governo, conduzida, segundo ele, por "homens sérios". Diversas alegaces do ex-
governador ndo correspondem aos fatos, como, por exemplo, de que o Brasil aumentou
juros quando o resto do mundo os havia reduzido. Em particular, foi ventilada uma
revolucionaria teoria sobre “efeitos psicoldgicos™ na determinacdo da taxa de juros:
relevantes sdo as variagdes, € ndo os niveis das taxas. A bobagem deve ser levada a
sério, pois permite delinear o tipo de interferéncia sobre o Banco Central que poderia
ocorrer no caso de vitdria da oposicao.

A politica monetéaria no Brasil lida com limitagdes a reducdo da taxa de juros que tém
que ver com o desempenho fiscal. Se as contas publicas forem efetivamente postas em
ordem, haverd espaco para taxas de juros. Nao ha milagre "psicoldgico™ que remova
essa restricdo. E claro que sempre havera a possibilidade de buscar o ajuste por meio de
mais permissividade com relagdo a inflacdo. Isso implicaria, entretanto, o sucateamento
do regime de metas de inflacdo, hipdtese ainda ndo ventilada pelo candidato, embora
seja evidente a sua antipatia visceral por essa forma de conducao da politica monetaria.

A repercussdo negativa da entrevista suscitou tentativas de remendo ndo muito
convincentes. Mencionou-se até a "intervencdo" dos governos europeus no Banco
Central Europeu para equacionar a crise financeira grega e o seu contagio. O argumento
parece potente para explicar exatamente o contréario. De fato, a despeito da autonomia
do Banco Central Europeu, foi possivel, em meio a crise, buscar acdo coordenada que
defendesse da melhor forma possivel a estabilidade financeira europeia. Ja o
posicionamento oficioso do PSDB envolve substancial esforco em reescrever a historia
da crise de 2008, trocando datas e detectando quase imaginaria deflacdo, com base no
comportamento do indice Geral de Precos - Mercado (IGP-M). Talvez ndo seja
irrelevante lembrar que o indice de precos que baliza o regime de metas é o indice de
Precos ao Consumidor Amplo (IPCA), que teve comportamento diferente do IGP-M.



A entrevista foi infeliz ndo apenas no conteudo, como na forma. A julgar por suas
declarac6es, os que dele discordam ou sdo obtusos ou mal-intencionados. Nao foi um
bom trailer do que podera ser o processo decisério de um eventual governo Serra. E,
pior, relativizou as criticas que sdo habitualmente feitas ao autoritarismo enfatico da
candidata da situacdo. Uma democracia madura requer um sistema de pesos e
contrapesos sofisticado para que se evitem abusos e sejam minimizados 0s erros no
exercicio do poder. Isso se aplica tanto a diretoria do Banco Central quanto ao
presidente da Republica. Nem os diretores do Banco Central nem os candidatos a
presidente da Republica sdo infaliveis. O candidato parece reconhecer apenas a
falibilidade dos banqueiros centrais.

A critica de Serra a politica monetéaria abriu espaco para que a candidata da situacéo se
apresentasse, em contraste com sua postura no passado, como defensora do Banco
Central. Configura-se uma situacdo esdruxula na qual o candidato do PSDB consolida
sua postura de critico da politica econdmica herdada pelo governo Lula do governo
Fernando Henrique Cardoso, enquanto Dilma tece loas a autonomia do BC. Quem tem
boa memodria se lembrara das reticéncias, quando ndo da discordancia explicita, de José
Serra a diversos aspectos da politica econdmica desde a implantacdo do Plano Real -
que levou a sua saida do Ministério do Planejamento rumo ao Ministério da Saude -,
que escalaram depois de 1999, no segundo mandato de Fernando Henrique Cardoso.

O argumento mais poderoso para justificar o voto em candidatos de oposi¢cdo é a
alterndncia no poder. A coalizdo liderada pelo presidente Lula tem aparelhado a
maquina publica, com o objetivo claro de dificultar a reversdo das politicas que lhe sdo
caras. E difundida a percepcédo de que esse processo foi muito além do desejavel e que
deveria ser revertido. A entrevista de Serra da margem a interpretacdo de que, caso
eleito, a alternancia se faria sentir de forma contundente na conducdo da politica
monetéria. Seria uma lamentavel reversdo que nao consulta os interesses do Pais. Talvez
ainda haja tempo para que o candidato reformule suas ideias.
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