Onde é gue esta o n6?
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O mapado problema. Trés pilares de sustentacdo da politica econdmica e trés visdes criticas.

As criticas a politica econdmica do governo Lula podem ser divididas em trés categorias. Ha aquelas que
incidem sobre a gestdo conservadora das metas definidas pelo Banco Central e Ministério da Fazenda; outras
que focam sobre as proprias metas conservador as definidas (inflagdo, superavit primério), propondo sua
flexibilizacao; e, enfim, aquelas que criticam o préprio modelo de regulacéo definido — o tripé livre
circulagdo de capitais/cambio flutuante, autonomia do Banco Central/sistema de metas de inflaggo e metas de
superavit primario — propondo outros fundamentos para a acéo do Estado.

O fato de o debate ter se concentrado até agora nas duas primeiras categorias mostram sua limitagdo. E certo
que a gestdo das metas de inflagéo e de superavit priméario em 2003 e 2004 foi e tem sido conservadora,
dimensdo reconhecida até por economistas neoliberais. Desde meados de 2003, quando ainflagdo ja estava
sob controle, osjuros ja poderiam ter comegado a cair e de modo algum se comprovaram as expectativas
artificiais de disparo inflacionério criadas pela diretoria do Banco Central neste inicio de 2004, que o levaram
areduzir osjuros em apenas 0,25 no primeiro trimestre (na verdade devando o iuro real ia aue o cenario era

Tentativa nimero dois

A segunda categoria de criticas centra-se na defini¢cdo das metas conservadoras de inflacéo e de superévit
primario. Propde-se elevar a meta de inflacdo e diminuir ao longo dos proximos anos o alto superavit
priméario proposto (de 4,25 % até 3,75 %). Esta flexibilizagcdo das metas, concebida por aguns como
necessaria a uma retomada mais firme do crescimento, tem sido atacada de forma dura pelo Ministro da
Fazenda como um afrouxamento irresponsavel da gestdo, seja por conceder campo ainflagdo seja por minar
0 estratégico agjuste fiscal, previsto como necessério para toda uma década.

A vulnerabilidade desta segunda categoria de critica esta, de um lado, em aceitar as regras do jogo e, de
outro, em operar sobre as suas consequiéncias. As metas conservadoras, na 6tica de quem as defende, tornam-
se sinbnimo de responsabilidade férrea e ciosa de se defender até diante dos compromissos mais sagrados do
programa de governo.

A insuficiéncia destas duas categorias de criticatem por raiz a crenga equivocada— como se demonstrou
dramaticamente em 2003 e esta sendo tragicamente confirmado em 2004 — de que se poderiatransitar para



um periodo de crescimento sustentado e de inclusdo social onerando aradualmente e nor mudancas

Quem da ascartas

A questdo € que ndo ha como construir uma alternativa coerente sem propor outros fundamentos
institucionais de regulagdo. E uma questéo preliminar é o poder de decisdo do governo como um todo ou
mesmo do Presidente frente ao poder das chamadas autoridades monetérias. Frente ao governo — e ao que
parece também frente ao Presidente —, tem sido cristalino o poder de veto de Palocci diante de quase-decisdes
que poderiam ter implicagdes macroecondmicas. Mas é fundamental compreender que Meirelles tem igual
poder diante do Ministro da Fazenda.

Ao dirigir as decisdes sobre os juros, o crédito e o cdmbio, o Banco Central define em grande medida as
possi bilidades do crescimento econdmico, do grau de vulnerabilidade externa, do montante da arrecadacéo
publica, da arrecadacdo e dos gastos publicos. O proprio Ministério da Fazenda torna-se, em forte medida,
instrumento ou gestor aplicado das consequiéncias das decisdes do Banco Central.

O quadro estd, porém, incompleto. Qual aforca do Banco Central frente ao mercado financeiro, se este lhe
fornece as regras, 0 pessoal executivo e condiciona ativamente suas decisdes? Enfim, trata-se de uma
distribuicéo de poder decisorio: da Presidéncia da Republica para a Fazenda, da Fazenda para o Banco
Central e deste Ultimo para os mercados financeiros. Este é o sentido fundamental dos principios liberais da
gestdo macro-econbmica e que € preciso mudar.



